REPUBLIKA SRPSKA
VLADA

PRIJEDLOG
ODLUKA
O DUGOROČNOM ZADUŽIVANЈU REPUBLIKE SRPSKE
ZA 2021. GODINU
Banja Luka, decembar 2020. godine
Prijedlog
Na osnovu člana 70. stav 1. t. 2. i 6. Ustava Republike Srpske, člana 17. stav 1. Zakona o zaduživanju, dugu i garancijama Republike Srpske („Službeni glasnik Republike Srpske“, br. 71/12, 52/14 i 114/17), člana 177. stav 2. i člana 181. Poslovnika Narodne skupštine Republike Srpske („Službeni glasnik Republike Srpske“, broj 66/20), Narodna skupština Republike Srpske, na ____ sjednici, održanoj _______ 2020. godine, donosi
ODLUKU
O DUGOROČNOM ZADUŽIVANЈU REPUBLIKE SRPSKE
ZA 2021. GODINU
I


1) Odobrava se dugoročno zaduživanje Republike Srpske za 2021. godinu u maksimalnom iznosu do 834.000.000 KM.

2) Sredstva iz podtačke 1) ove tačke biće upotrijebljena u skladu sa namjenama propisanim članom 14. Zakona o zaduživanju, dugu i garancijama Republike Srpske.


3) Priliv sredstava po ovom osnovu planiran je Budžetom Republike Srpske za 2021. godinu u okviru Finansiranja, na poziciji 921000 – Primici od dugoročnog zaduživanja.
II

Način i izvori obezbjeđenja sredstava iz tačke I ove odluke mogu biti:

– emisija dugoročnih dužničkih hartija od vrijednosti (u daljem tekstu: obveznica) na domaćem finansijskom tržištu,
– kreditno zaduženje, odnosno zajam (u daljem tekstu: kredit) kod međunarodnih kreditora, odnosno zajmodavaca, međunarodnih organizacija, međunarodnih finansijskih institucija i stranih vlada,
– emisija obveznica na međunarodnom finansijskom tržištu.
III

Okvirni uslovi za dugoročno zaduživanje Republike Srpske su sljedeći:
1) Emisijom obveznica na domaćem finansijskom tržištu:

– maksimalan rok otplate: do petnaest godina,

– maksimalna kamatna stopa: do 4% godišnje,

– način otplate glavnice:

a) u više jednakih rata sve do dospijeća obveznica ili
b) jednokratno u ukupnom iznosu na dan dospijeća obveznica,

– način otplate kamate: godišnje,

– realizacija zaduženja: kroz jednu ili više sukcesivnih emisija, 

– uz minimalne ostale troškove realizacije zaduženja.

2) Krediti kod međunarodnih kreditora, odnosno zajmodavaca, međunarodnih organizacija, međunarodnih finansijskih institucija i stranih vlada:

– maksimalan prosječan rok otplate: do 15 godina,

– maksimalna kamatna stopa: do 3% godišnje,

– način otplate glavnice:

a) u više jednakih rata sve do dospijeća posljednje rate kredita ili
b) jednokratno u ukupnom iznosu na dan dospijeća kredita,

– način otplate kamate: mjesečno/kvartalno/polugodišnje/godišnje,

– uz minimalne ostale troškove realizacije zaduženja.

3) Emisijom obveznica na međunarodnom finansijskom tržištu:


– maksimalan rok otplate: do 15 godina,


– maksimalna kamatna stopa: do 5% godišnje,


– način otplate glavnice:




a) u više jednakih rata sve do dospijeća obveznica ili



b) jednokratno u ukupnom iznosu na dan dospijeća obveznica,


– način otplate kamate: polugodišnje/godišnje,


– realizacija zaduženja: kroz jednu ili više sukcesivnih emisija,



– uz minimalne ostale troškove realizacije zaduženja.
Stanje duga prema konačnim podacima na dan 30. septembar 2020. godine:

· ukupan dug Republike Srpske koji podliježe zakonskom ograničenju iznosi 5.780,45 miliona KM, tj. 53,06% BDP-a, dok javni dug koji podliježe zakonskom ograničenju iznosi 4.662,61 miliona KM, tj. 42,80% BDP-a, 

· ukupna izloženost Republike Srpske po izdatim garancijama iznosi 677,60 miliona KM, tj. 6,22% BDP-a, dok stanje duga po osnovu kreditnih zaduženja za koje je Vlada Republike Srpske izdala garancije iznosi 630,01 miliona KM.

IV
1) Vlada Republike Srpske je dužna da donese pojedinačne odluke o zaduženjima iz tačke III ove odluke, kojima će se detaljno definisati uslovi kreditnog zaduživanja i uslovi pod kojima se vrše pojedinačne emisije obveznica.

2) Uslovi zaduživanja iz podtačke 1) ove tačke obavezno su u skladu sa okvirnim uslovima iz tačke III ove odluke.
V
Vlada Republike Srpske je dužna da vrši izbor između različitih oblika i izvora zaduživanja tako da se sredstva potrebna za namjene iz tačke I podtačka 1) ove odluke osiguraju blagovremeno, uz minimalne troškove i prihvatljiv nivo rizika.

VI
Za realizaciju ove odluke zadužuje se Ministarstvo finansija, u skladu sa Zakonom o zaduživanju, dugu i garancijama Republike Srpske.
VII
Ovlašćuje se ministar finansija da, nakon dobijanja saglasnosti Vlade Republike Srpske, potpiše ugovore i ostalu dokumentaciju neophodnu za realizaciju zaduženja:
– putem emisije obveznica na domaćem i međunarodnom finansijskom tržištu i
– po osnovu kredita uzetih međunarodnih kreditora, odnosno zajmodavaca, međunarodnih organizacija, međunarodnih finansijskih institucija i stranih vlada.

VIII
Ova odluka stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u „Službenom glasniku Republike Srpske“.
Broj: 
PREDSJEDNIK 

Datum:
NARODNE SKUPŠTINE

Nedeljko Čubrilović
OBRAZLOŽENЈE
PRIJEDLOGA ODLUKE O DUGOROČNOM ZADUŽIVANЈU REPUBLIKE SRPSKE
ZA 2021. GODINU
I
USTAVNI OSNOV
Ustavni osnov za donošenje ove odluke sadržan je u članu 70. stav 1. t. 2. i 6. Ustava Republike Srpske, u kojem je, između ostalog, propisano da Narodna skupština donosi zakone, druge propise i opšte akte i odlučuje o zaduženju Republike. Takođe, članom 14. tačka g), članom 17. stav 1. i članom 19. t. a) i v) Zakona o zaduživanju, dugu i garancijama Republike Srpske („Službeni glasnik Republike Srpske“, br. 71/12, 52/14 i 114/17) propisano je da se Republika može dugoročno zadužiti u slučajevima kada Ministarstvo finansija procijeni da će planirani rashodi biti veći od iznosa planiranih prihoda. Ovo zaduženje može nastati posredstvom kreditnog sporazuma i emisijom hartija od vrijednosti, a Narodna skupština, na prijedlog Vlade, odlučuje o ukupnom kratkoročnom i dugoročnom zaduživanju, kao i o njegovoj namjeni.
II
USKLAĐENOST SA USTAVOM, PRAVNIM SISTEMOM I PRAVILIMA NORMATIVNOPRAVNE TEHNIKE
Prema Mišljenju Republičkog sekretarijata za zakonodavstvo, broj: 22.03-020-3864/20 od 8. decembra 2020. godine, ustavni osnov za donošenje ove odluke sadržan je u članu 70. stav 1. t. 2. i 6. Ustava Republike Srpske, u kojem je, između ostalog, propisano da Narodna skupština donosi zakone, druge propise i opšte akte i odlučuje o zaduženju Republike. Takođe, članom 14. tačka g), članom 17. stav 1. i članom 19. t. a) i v) Zakona o zaduživanju, dugu i garancijama Republike Srpske („Službeni glasnik Republike Srpske“, br. 71/12, 52/14 i 114/17) propisano je da se Republika može dugoročno zadužiti u slučajevima kada Ministarstvo finansija procijeni da će planirani rashodi biti veći od iznosa planiranih prihoda. Ovo zaduženje može nastati posredstvom kreditnog sporazuma i emisijom hartija od vrijednosti, a Narodna skupština, na prijedlog Vlade, odlučuje o ukupnom kratkoročnom i dugoročnom zaduživanju, kao i o njegovoj namjeni.

Razlog za donošenje ove odluke sadržan je u potrebi stvaranja pravnog osnova kao preduslova za pravovremeno obezbjeđenje potrebnih sredstava za namjene propisane Zakonom o zaduživanju, dugu i garancijama Republike Srpske.


Ovom odlukom propisan je maksimalni iznos sredstava za dugoročno zaduženje Republike Srpske za 2021. godinu, a potrebna sredstva mogu se pribaviti emisijom obveznica na domaćem finansijskom tržištu; kreditnim zaduženjem kod međunarodnih kreditora, međunarodnih organizacija, međunarodnih finansijskih institucija i stranih vlada i emisijom obveznica na međunarodnom finansijskom tržištu.


S tim u vezi, propisani su i uslovi pod kojima se Republika Srpske može zadužiti kod naprijed navedenih finansijskih i drugih institucija, kao i putem emisije dugoročnih hartija od vrijednosti na domaćem i međunarodnom finansijskom tržištu.

Sekretarijat je uputio određene sugestije koje su se odnosile na preciziranje formulacija teksta ovog prijedloga, kao i njihovo usklađivanje sa Pravilima za izradu zakona i drugih propisa Republike Srpske („Službeni glasnik Republike Srpske“, broj 24/14), što je obrađivač u cijelosti prihvatio.

Budući da je Republički sekretarijat za zakonodavstvo utvrdio da je ovaj prijedlog usklađen sa Ustavom, pravnim sistemom Republike Srpske i Pravilima za izradu zakona i drugih propisa Republike Srpske, mišljenja smo da se Prijedlog odluke o dugoročnom zaduživanju Republike Srpske za 2021. godinu može uputiti dalje na razmatranje. Nakon uvida u propise Evropske unije i analize odredaba Prijedloga odluke o dugoročnom zaduživanju Republike Srpske za 2021. godinu, nije ustanovljeno da pravo EU sadrži izvore koji su relevantni za predmet uređivanja dostavljenog prijedloga, zbog čega u Izjavi o usklađenosti stoji ocjena „neprimjenjivo“.
III 
USKLAĐENOST SA PRAVNIM PORETKOM EVROPSKE UNIJE
Nakon uvida u propise Evropske unije i analize odredaba Prijedloga odluke o dugoročnom zaduživanju Republike Srpske za 2021. godinu, nije ustanovljeno da pravo EU sadrži izvore koji su relevantni za predmet uređivanja dostavljenog prijedloga, zbog čega u Izjavi o usklađenosti stoji ocjena „neprimjenjivo“.
IV
RAZLOZI ZA DONOŠENЈE ODLUKE
Budžetom Republike Srpske za 2021. godinu, u okviru budžetskih sredstava: Finansiranje, pozicija 921000 – Primici od dugoročnog zaduživanja, planiran je ukupan iznos od 834.000.000 koji će se obezbijediti realizacijom ove odluke.

Sredstva pribavljena dugoročnim zaduživanjem će biti upotrijebljena za namjene definisane članom 14. Zakona o zaduživanju, dugu i garancijama Republike Srpske odnosno za finansiranje kapitalnih investicija, refinansiranje ukupnog duga ili dijela duga Republike Srpske, plaćanje uslovnih obaveza po osnovu garancija Republike Srpske, u cijelosti ili djelimično, u slučaju kada dužnik ne izmiri svoje finansijske obaveze, te za finansiranje budžetskog deficita u slučajevima kada Ministarstvo finansija procijeni da će planirani rashodi biti veći od iznosa planiranih prihoda. Ovom odlukom predviđeno je da se nedostajuća finansijska sredstva za navedene potrebe mogu pribaviti zaduženjem, kako kroz emisiju obveznica na domaćem i međunarodnom finansijskom tržištu, tako i po osnovu kreditnog zaduženja kod međunarodnih kreditora, odnosno zajmodavaca, međunarodnih organizacija, međunarodnih finansijskih institucija i stranih vlada. 

Vlada će se pri donošenju odluka u vezi sa izvorima i načinima zaduživanja, voditi prihvatljivim nivoom troškova i rizika, definisanim Strategijom za upravljanje dugom Republike Srpske. 
Odluke o zaduživanju putem emisija obveznica na domaćem finansijskom tržištu će se sprovoditi shodno pozitivnim zakonskim propisima kojima je regulisana oblast tržišta hartija od vrijednosti. Vlada Republike Srpske će prilikom donošenja odluka o emisijama obveznica definisati uslove pod kojima će se emitovati svaka konkretna emisija obveznica, a u skladu sa ograničenjima propisanim ovom odlukom. 

U 2021. godini je predviđeno da se Republika Srpska na domaćem finansijskom tržištu dugoročno zaduži za 55.000.000 KM kroz emisiju obveznica, i to: u februaru emisijom desetogodišnjih obveznica – 25.000.000 KM; u martu emisijom sedmogodišnjih obveznica – 20.000.000 KM, te u decembru emisijom trogodišnjih obveznica – 10.000.000 KM.

U toku 2021. godine predviđeno je zaduživanje po projektu Makrofinansijska pomoć Evropske unije u iznosu od 250 miliona evra za Bosnu i Hercegovinu, od čega za Republiku Srpsku 37,5% odnosno 93.750.000 evra (oko 183 miliona KM). Sredstva će biti doznačena u dvije tranše: prva tranša neće prelaziti 50% odobrenog iznosa i može najranije biti doznačena nakon što Evropska komisija zaprimi pravno mišljenje ministra pravde Bosne i Hercegovine u kojem dostavlja obavještenje o stupanju na snagu Memoranduma o razumijevanju između Evropske unije i Bosne i Hercegovine i pratećeg Sporazuma o kreditnoj liniji; druga tranša će biti doznačena najranije tri mjeseca nakon isplate prve tranše i ukoliko uslovi za isplatu druge tranše postavljeni Memorandumom o razumijevanju budu pravovremeno i na zadovoljavajući način ispunjeni. Ova kreditna sredstva su namijenjena za podršku budžetu Republike Srpske s ciljem zadovoljavanja budžetskih potreba i pomoći Republici Srpskoj u rješavanju problema izazvanih širenjem pandemije novog korona virusa.
Vlada Republike Srpske, putem Ministarstva finansija kontinuirano prati uslove zaduživanja na međunarodnom finansijskom tržištu i zaduživanje putem emisije obveznica, kako zemalja u okruženju (Srbija, Crna Gora, Hrvatska i Makedonija), tako i zaduživanje drugih zemalja. 

S obzirom na povoljna kretanja na međunarodnom finansijskom tržištu u prethodnom periodu i u 2020. godini, skoro sve zemlje iz okruženja su emitovale svoje obveznice na međunarodnom tržištu, i to u više pojedinačnih emisija tokom ove godine. Zemlje iz okruženja su se opredijelile za pomenute emisije kako bi obezbijedile nedostajuća sredstva za budžetsku potrošnju, refinansiranje postojećeg skupljeg duga, odnosno denominiranje duga, te za kapitalne investicije. Značajno je istaći da je potražnja za obveznicama koje su emitovale zemlje iz okruženja bila daleko veća od ponude (u nekim slučajevima i do 6 puta veća), te da su ročnost i ostvarena kamata bile najpovoljnije do sada, što pokazuje zainteresovanost stranih investitora za investiranje u zemlje u regionu. Analizirajući kretanja na međunarodnom finansijskom tržištu, evidentno je da proglašenje pandemije izazvane virusom korona nije imalo negativan efekat na uslove zaduživanja na pomenutom tržištu. 

Redovnim poslovnim kontaktima sa učesnicima na međunarodnom finansijskom tržištu Vlada Republike Srpske, putem Ministarstva finansija, je konstatovala da bi Republika Srpska, ukoliko i kada odluči da emituje svoje obveznice na međunarodnom tržištu, mogla ostvariti povoljne uslove.
Amortizacija glavnice obveznica je predviđena na dva načina, i to: kod tzv. kuponskih obveznica predviđeno je da se ukupan iznos glavnice emitovanih obveznica isplati jednokratno, po roku njihovog dospijeća, a da se kamate periodično obračunavaju i isplaćuju u konstantnom iznosu; drugi vid amortizacije je predviđen u slučaju tzv. anuitetskih obveznica – obveznica kod kojih se pomoću serije konstantnih godišnjih ili polugodišnjih anuiteta, iznos kamata postepeno smanjuje kako se smanjuje i ostatak duga na koji se obračunavaju kamate.

Ovom odlukom definisani su indikativni uslovi zaduživanja na domaćem i međunarodnom tržištu, a konačni uslovi biće određeni u toku pregovora i preciznije definisani pojedinačnim odlukama Vlade.
V
OBRAZLOŽENЈE PREDLOŽENIH RJEŠENЈA

U t. I i II ove odluke odlučuje se o iznosu dugoročnog zaduživanja za 2021. godinu i načinima realizacije i definiše priliv sredstava u iznosu do 834.000.000 KM, planiran Budžetom Republike Srpske za 2021. godinu u okviru Finansiranja, na poziciji 921000 – Primici od dugoročnog zaduživanja.


Tačkom III ove odluke definisani su okvirni uslovi pod kojima se Republika Srpska može dugoročno zadužiti kod međunarodnih kreditora, odnosno zajmodavaca, međunarodnih organizacija, međunarodnih finansijskih institucija i stranih vlada, i emisijama dugoročnih obveznica na domaćem i međunarodnom finansijskom tržištu. 


Tačkom IV ove odluke definisano je da je Vlada Republike Srpske dužna da donese pojedinačne odluke o zaduživanju. Ovom tačkom je određeno i da će pojedinačnim odlukama Vlade uslovi zaduživanja biti precizno definisani.

 
Tačkom V ove odluke definisano je obaveza Vlada Republike Srpske da vrši izbor između različitih oblika i izvora zaduživanja tako da se sredstva potrebna za finansiranje javnih potreba osiguraju blagovremeno, uz minimalne troškove i prihvatljiv nivo rizika. 


Tačkom VI i VII ove odluke definisano je da se za realizaciju ove odluke zadužuje Ministarstvo finansija i ovlašćuje ministar finansija da potpiše ugovore i ostalu dokumentaciju neophodnu za realizaciju kreditnih zaduženja i/ili emisija obveznica, a nakon dobijanja saglasnosti Vlade Republike Srpske.


Tačkom VIII definisano je stupanje na snagu ove odluke.

VI 
FINANSIJSKA SREDSTVA I EKONOMSKA OPRAVDANOST DONOŠENЈA ODLUKE
Za sprovođenje ove odluke potrebna su sredstva po dva osnova: 1) sredstva neophodna za plaćanja pratećih troškova i usluga koji nastaju u vezi sa postupkom zaduživanja u skladu sa ovom Odlukom, koja se planiraju u okviru budžetskih rashoda za 2021. godinu, i 2) sredstva za servis duga po kreditnom zaduženju i emitovanim hartijama od vrijednosti, koja se planiraju u budžetu u skladu sa dospijećima.
Stanje duga prema konačnim podacima na dan 30. septembar 2020. godine: 

· ukupan dug Republike Srpske koji podliježe zakonskom ograničenju iznosi 5.780,45 miliona KM, tj. 53,06% BDP-a, dok javni dug koji podliježe zakonskom ograničenju iznosi 4.662,61 milion KM, tj. 42,80% BDP-a;
· ukupna izloženost Republike Srpske po izdatim garancijama iznosi 677,60 miliona KM, tj. 6,22% BDP-a, dok stanje duga po osnovu kreditnih zaduženja za koje je Vlada Republike Srpske izdala garancije iznosi 630,01 milion KM.

