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uvoD

Javni dug predstavlja vanredni prihod drzave i jedan od izvora finansiranja njenih funkcija. Za
razliku od budzetskog deficita, koji se formira i mjeri tokom odredenog perioda, odnosno
predstavlja viSak rashoda nad prihodima u jednoj godini, javni dug se odreduje u odredenom
momentu. Drugim rije€ima, javni dug predstavlja kumulativ prethodnih budzetskih deficita. Na
vaznost javnog duga kao instrumenta fiskalne politike ukazuje i Cinjenica da je Mastrihtskim
ugovorom iz 1992. predviden kao jedan od kriterijuma za ulazak u Evropsku uniju. Prema tom
kriterijumu, budzetski deficit godiSnje ne smije prelaziti 3%, a javni dug 60% BDP-a. Budzetski
deficit moZe se pokrivati na tri nadina: zaduzivanjem drZzave kod centralne banke,
zaduzivanjem na domacem finansijskom trzistu, ili zaduzivanjem u inostranstvu.

U procesu nastanka javnog duga razlikuju se tri faze: emisija, amortizacija (tj. otplata) i
konverzija (tj. refinansiranje) javnog duga. Emisijom, koja moze biti direktna i indirektna,
obveznice javnog duga se izdaju, prodaju i prenose na povjerioce. Ugovorom o zaduzenju
drzave definide se nacin otplate duga, koji moZe biti ugovoran i fakultativan. Javni dug ne mora
uvijek biti vrac¢en u roku dospijec¢a, ve¢ postoji moguénost njegovog refinansiranja, odnosno
reprogramiranja, kojim se konvertuje u novi dug sa istim ili izmijenjenim uslovima otplate.!

U nastavku rada bice predstavljena relevantna zakonodavna rjeSenja iz oblasti fiskalne politike
i upravljanja javnim dugom u odabranim drzavama, kao i uporedna praksa u vezi sa na¢inima
zaduZivanja drZave, sa naglaskom na ovlas¢enja zakonodavne i izvrSne grane vlasti u tom
pogledu. U okviru komparativhe analize opSirnije je predstavljena situacija u ovoj oblasti u
drzavama regiona, odnosno u Bosni i Hercegovini, Hrvatskoj, Makedoniji, Sloveniji i Srbiji.

t Jurkovi¢, Pero. Javne financije. str. 128-140



1. PREGLED PRAVNIH RAZMATRANJA U VEZI SA UPRAVLJANJEM DUGOM?

lako svaka zemlja ima specifiCan regulatorni okvir koji odrazava pravnu, politiCku i
institucionalnu istoriju te zemlje, postoje i neka opsta razmisljanja koja se odnose na sve
regulatorne okvire u vezi sa upravljanjem dugom. Naime, postoje Cetiri kljuc¢na pitanja na koja
je neophodno da regulatorni okvir pruzi odgovore. Kao prvo, ko ima ovlaséenje za zaduZivanje
u ime drzave. U mnogim slu€ajevima, zakon moze prenijeti na odredeni subjekat - na primjer,
Ministarstvo finansija - iskljuCivo ovlaScenje za zaduzivanje u ime drzave. Ako je regulatorni
okvir u ovom dijelu nedorecen ili dvosmislen, moze se tumagditi na nacin da svaki ministar ili
ministarstvo odnosno svaka vladina agencija ima ovlaséenje da se zaduzi. Ukoliko postoji vise
subjekata koji djeluju u ime drzave utoliko ¢e biti teze odrzati disciplinu kada je u pitanju
zaduzivanje drzave. Kao drugo, ko ima ovlasScenje da izdaje drzavne garancije za dugove
nastale od strane drugih subjekata. Kao treée, koja ograni¢enja postoje po pitanju drZzavnih
zaduZivanja i garancija. OgraniCenja po pitanju ovlas¢enja drzave da se zaduZi mogu se
razlikovati od ograni€enja na maksimalni iznos ukupnog duga do ograni€enja na vrste
aktivnosti za koje se drzava moze zaduZiti. | kao Cetvrto, koje su procedure koje drzava mora
da ispoStuje prilikom zaduZivanja, a koje opisuju na koji nac¢in vlada dobija ovlasS¢enje za
odredeni dugovni aranzman.

Polaznu tacku, kao izvor ovladéenja drzave da se zaduZi, predstavlja ustav, koji treba da
precizira da li drzava ima ovlaséenja da se zaduZi i izda garancije. Ustav moze takode utvrditi
ko je ovlaS¢en da se zaduzZuje i izdaje garancije u ime drZzave. Ako ustav ili srodno
zakonodavstvo jasno ne odredi stranu koja ima ovladéenje da se zaduZi u ime drZzave, postoji
stvarni rizik da ¢e biti viSe strana koje se mogu zaduziti u ime drZzave. Pored toga, ovaj
nedostatak jasno¢e moze ostaviti utisak na zajmodavca da zajmoprimac pati od odredenog
nivoa neorganizovanosti, $to moze ugroziti njegovo povjerenje u zajmoprimca. U vedéini
sluCajeva, ustav samo propisuje da odredena strana ima nadleznost da se zaduzi. Preciznjii
detalji o obimu ovlascenja i ograniCenjima vrsenja ovih ovlaséenja opisani su u relevantnom
zakonodavstvu i propisima.

Da li se ovlaséenje za zaduzivanje daje iskljuCivo jednoj grani vlasti ili se dijeli izmedu
razli€itih grana vlasti, je pitanje koje regulatorni okvir treba da pojasni. U vecini sluCajeva, Cesto
je ovo ovlasc¢enje dato iskljucivo izvrSnoj grani vlasti. Medutim, obi¢no je zakonodavni organ
taj koji ima ulogu u vrS8enju nadzora nad aktivnostima izvrSnog organa kada je u pitanju
zaduZivanje. Na primjer, zakonodavni organ mozZe odrediti koliko se izvrSni organ moze
zaduziti tokom odredenog budzetskog ciklusa i u koje svrhe.

Kada je u pitanju delegiranje ovlaséenja izvrSnog organa odredenom licu u tom organu (npr.
ministru finansija) ili svim predstavnicima vlasti, pozeljno je da se ovo ovlaséenje da izrigito
jednom licu u izvrSnom organu, u cilju podsticanja transparentnosti i odgovornosti viade.
Ovakva postavka dodatno promoviSe disciplinu u procesu zaduzivanja zahtijevajuci od svih
ostalih aktera izvrSne vlasti da prenose svoje potrebe za zaduZivanjem preko strane koja ima
isklju€ivu nadleznost da obavlja zaduzivanje.

Ovlascenje drzave da izdaje garancije treba jasno razmotriti u regulatornom okviru na nacin
da jasno definiSe ko, ako iko, ima ovlas¢enje da izda garancije i za koje vrste dugovanja se
mogu izdati garancije.

Kada su u pitanju procedure zaduzivanja, one se obi¢no utvrduju zakonima, te drugim
propisima poput uredbi i sl. Postoji niz razmatranja koja je potrebno uzeti u obzir prilikom izrade

2 A general overview of legal issues in debt management, by Professor Daniel D. Bradlow, UNITAR Senior Special Fellow
Professor of Law and Director of International Legal Studies Program, American University Washington College of Law, July 2004
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ovih procedura, prvenstveno to koliko fleksibilne ili striktne one treba da budu. Prednost
fleksibilnih procedura je ta da kao takve dozvoljavaju donosiocima odluka diskreciono pravo
da brzo reaguju na odredene situacije. ,Cijena“ fleksibilnih procedura je smanjena
predvidljivost, iz razloga $to niko ne moze unaprijed znati kako ¢ée donosioci odluka koristiti
svoje diskreciono pravo u odredenom slu€aju. U tom smislu, procedure se takode mogu
smatrati manje transparentnim nego $to bi trebalo da budu. Ovakve procedure takode mogu
dovesti do smanjene odgovornosti, jer je teze utvrditi ko je kljuéni donosilac odluke o
odredenom pitanju te da li je zloupotrijebio svoje diskreciono pravo ili ne u tom specificnom
sluc¢aju. Ovi faktori mogu narusiti povjerenje zajmodavca u zemlji zajmoprimca. Dok se ova
,cijena“ fleksibilnosti moze smanijiti uspostavljanjem strozih procedura, potrebno je imati na
umu da stroze procedure takode imaju svoju ,cijenu®, jer stroze procedure otezavaju zemlji
koja se zaduZzuje (zajmoprimcu) da reaguje na izmijenjene okolnosti i nove moguénosti.

S tim u vezi, svaki regulatorni okvir treba da uspostavi ravnotezu izmedu fleksibilnosti i
strogosti, te je vazno napomenuti da nacin na koji zemlja odluéi da uspostavi takvu ravnotezu
utie na formu regulatornog okvira. Ukoliko drzava zeli okvir koji je previSe strog, trebalo bi da
sadrZi najviSe detalja o procedurama zaduzZivanja u zakonima, 3to zahtijeva izmjenu
zakonodavnih mjera. Ako Zeli fleksibilnije procedure, najviSe detalja o procedurama je
potrebno navesti u podzakonskim aktima poput uredbi, odluka i sl. koje se relativno lako mogu
mijenjati odlukama izvrSnog organa.

Druga bitna stavka za razmatranje je odluka o tome kojim zainteresovanim stranama drzava
treba da dozvoli da uCestvuju u procesu donoSenja odluka po pitanju zaduzivanja, s tim Sto
postoji veliki broj zainteresovanih strana koji mogu imati interesovanje za proces donosenja
odluka za odredene aranzmane. U izvrSnoj grani vlasti, zainteresovane strane ukljucuju
Ministarstvo finansija, Ministarstvo planiranja, Centralnu banku, resorna ministarstva koji mogu
ocCekivati da dobiju neke od prihoda od odredene transakcije, kao i drzavni tuzilac ili ekvivalent
glavnom vladinom sluzbeniku za pravna pitanja. Osim toga, zakonodavni organ, preduzec¢a u
drzavnom vlasnistvu, privatni sektor i civilni sektor mogu imati interes za odluke koje se odnose
na pojedine transakcije i odluke u vezi sa upravljanjem dugom.

Postoji veliki broj faktora koji su relevantni za odredivanje koji od ovih zainteresovanih strana
treba da u€estvuju u procesu donosenja odluka i kakva je priroda njihovog ucesca. Prvi je taj
da ¢e politicki kredibilitet i legitimnost odluke biti bolji ukoliko sve strane mogu ucestvovati u
odluci. Drugo, Siroko u¢esce bi trebalo da omogucéi vecu vjerovatnocu da ¢e donosioci odluka
imati pristup svim relevantnim informacijama prije donoSenja odluke o zaduZzivanju. Pored
toga, Siroko u¢eS¢e moze smanijiti rizike da ¢e odredena transakcija kasnije nai¢i na otpor. Ovo
ukazuje na to da je proces koji omogucava maksimalno uéedée pozeljan. S druge strane,
ovakvo uceSce usporava proces donoSenja odluka i moze povecati troSkove izvrSavanja
odluka. Takode, moze rezultirati poveéanim troSkovima zaduzivanja, jer smanjuje mogucnost
koriS¢enja prednosti koje se u datom trenutku pojave. Bez obzira Sta je rjeSenje, vazno je
prepoznati to da, pored strateSke odluke o tome koliko uc¢eSca ukljuciti u postupak donosSenja
odluka, moraju se donijeti posebne odluke o ulozi koju svaka pojedinaéno zainteresovana
strana ima. Na primjer, ima nekih prednosti da odluka o tome da jedan subjekt bude ovlascen
za pozajmljivanje u ime drzave, najceS¢e ministar finansija, bude predmet ratifikacije od strane
viSeg organa. Ovaj organ mozZze biti vlada ili parlament. Jedna prednost zahtjeva za ratifikacijom
je ta Sto dozvoljava zajmoprimcu moguénost da strana koja nije bila direktno ukljuéena u
pregovaranje o dugu, ima konacan uvid u odredeni aranZman i odredi da li je pozeljan ili nije,
prije nego Sto postane obavezujuci za zajmoprimca.

Fleksibilnost ili striktnost procedura za zaduzivanje igra znacajnu ulogu u odredivanju da li
konacnu odluku treba da donese izvrsni ili zakonodavni organ. Neki sistemi teZze da ostvare
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ravnotezu na nacin $to zakonodavni organ odobrava sveukupni limit zaduZivanja, ali delegira
izvrSnom organu da donese konacnu odluku o nacinu primjene ograni¢enja zaduZivanja
utvrdenog od strane zakonodavnog organa.

Sliéno tome, donosioci odluka moraju odluciti da li utvrditi razliCite procedure za domace i
vanjske pozajmice. Obrazlozenje za postojanje odvojenih procedura je to da neki od razloga
koji utiCu na pozeljnost spoljnog zaduzivanja su drugaciji od onih koji se primjenjuju na domace
pozajmice. Srodno pitanje je da li procedura treba da bude ista za nastanak duga po osnovu
zaduzivanja ili za izdavanje drzavnih garancija. lako je priroda svake od ovih obaveza drugacija
— zaduzivanje je direktna obaveza dok su garancije nepredvidene obaveze - na kraju i jedne i
druge predstavljaju potrazivanja od strane drzave. Shodno tome, postoji opravdanost za
pracenje iste procedure. Cinjenica koja ne ide u prilog tome je da su to razligite pravne obaveze
koje ukljucuju razli€ite zainteresovane strane.

Jos jedno pitanje koje treba razmotriti u pogledu procedura zaduZivanja je da li procedure treba
da budu razliite za odobravanje duga koji se duguje razli€itim izvorima sredstava. U tom
pogledu vazno je napomenuti da se, na primjer, sporazumi sa IBRD-om i IDA-om tretiraju kao
medunarodni sporazumi prema medunarodnom pravu. Shodno tome, oni treba da budu
podvrgnuti istom ratifikacionom procesu kao i drugi medunarodni sporazumi. Takva
razmatranja se ne primjenjuju na dugovanja drzave ili privatnih zajmoprimaca privatnim
zajmodavcima, koji su regulisani domacim zakonodavstvom, a ne medunarodnim pravom. Ovo
ukazuje na to da je pogodno zahtijevati razli€ite procedure za razliCite kategorije dugova.
Cinjenica koja ne ide u prilog ovom je ta da postoje efektivne dobiti kada su svi drzavni dugovi
predmet iste procedure donosenja odluka i odobrenja.

Postoji konaéno razmatranje koje treba uzeti u obzir prilikom utvrdivanja procedura
zaduzivanja, a to je da drzava ima koristi od postavljanja jasnih procedura koje postuju sve
zainteresovane strane. Takve procedure pomazu potencijalnim zajmodavcima, ulijevaju
povjerenje, jer ostavljaju utisak na zajmodavca da aktivnosti zajmoprimca podlijezu
predvidljivim i transparentnim procedurama. Istovremeno mogu unaprijediti pregovaracku
poziciju zajmoprimca uspostavljanjem jasnog okvira u kojem se pregovori moraju voditi.



2. GLAVNI NALAZI ISTRAZIVANJA

Fiskalna pravila, poput pravila zaduzivanja, u cilju pokrivanja nastalog deficita, predstavljaju
ograniCenja za fiskalnu politiku koja se propisuju, najceS¢e, zakonom. Pravila mogu biti
numericka, tj. njima se definiSu ograniCenja za fiskalne varijable, najéescée javni dug, fiskalni
deficit ili rashodi prema BDP-u i proceduralna, tj. kada se njima definiSu principi i procedure
donos$enja odluka o fiskalnoj politici.®

U zemljama regiona postoji viSestruki zakonodavni i institucionalni okvir za upravljanje
dugom. Tako, na primjer u BiH upravljanje dugom reguliSe se, inter alia, Zakonom o
zaduzivanju, dugu i garancijama Bosne i Hercegovine, kao i zakonima o zaduzivanju, dugu i
garancijama za svaki entitet i Distrikt pojedinacno. U Hrvatskoj, pravni i institucionalni okvir za
upravljanje javnim dugom predstavlja Zakon o budzZetu, kojim su utvrdeni obuhvat i ciljevi
upravljanja javnim dugom, uslovi i ovladéenja zaduzivanja te obaveza izvjeStavanja, kao i
godisSnji zakon o izvrSavanju drzavnog budzeta za narednu budzetsku godinu koji utvrduje
iznos novog zaduzivanja (tj. granicu zaduzivanja na domacem i stranom trziStu), kao i obaveza
na osnovu tekucih otplata drzavnog duga. Postupak i naCin zaduzivanja drzave, izdavanja
drzavnih garancija i upravljanja javnim dugom u Makedoniji ureden je Zakonom o javhom
dugu, dok je u Sloveniji ova oblast uredena Zakonom o javnim finansijama i Zakonom o
fiskalnom pravilu. U Srbiji, pravni okvir kojim se ureduje pitanje upravljanja javnim dugom te
uslovi, nacin i postupak zaduzivanja Republike, jedinica teritorijalne autonomije i lokalne
samouprave predstavlja Zakon o javnom dugu. S druge strane, Zakon o budzetskom sistemu
utvrduje pitanja planiranja, pripreme, donosenja i izvrSenja budZeta Republike, autonomnih
pokrajina, jedinica lokalne samouprave itd. te fiskalne principe, pravila i procedure.

Kada je u pitanju izvor ovlaséenja drzave da se zaduzi, osnovni pravni akt predstavlja ustav,
koji moze precizirati da li drzava ima ovlascenja da se zaduzi i izda garancije, te utvrditi ko je
ovlaséen da se zaduzuje odnosno izdaje garancije u ime drzave. Na primjer, Ustav Finske
definie da se zaduzZivanje drZzave, kao i izdavanje garancija, moze obaviti samo uz saglasnost
Parlamenta, koji utvrduje maksimalni nivo novog duga ili ukupni nivo drzavnog duga. Takode,
Ustav Estonije predvida da Parlament, na predlog Vlade, odluéuje o tome da li ¢e Viadi
odobriti zaduzivanje ili preuzimanje drugih finansijskih obaveza. Parlament odreduje i godiSnji
limit iznosa obaveza u pogledu duga i to prilikom usvajanja drzavnog budzeta. U nekim
zemljama ustavom su uredena pravila o fiskalnoj stabilnosti, pa tako Ustav Republike
Njemacke definiSe ovlaséenje kao i ograni¢enja po pitanju zaduZzivanja ukazujuci na to da za
zaduzivanje i preuzimanje obaveza obezbjedenja, garancija ili drugih obaveza koje mogu
dovesti do rashoda u buduc¢im fiskalnim godinama potrebno je ovlaScenje koje daje savezni
zakon koji navodi ili dozvoljava izradunavanje sadrzanih iznosa. Spanski ustav propisuje da
Vlada mora biti ovlas¢ena zakonom da emituje obveznice ili da ugovara zajmove. U Poljskoj,
Ustav definiSe da se ugovaranje zajmova, kao i davanje garancija od strane drzave vrsi u
skladu sa principima i procedurama utvrdenim zakonom. Poljski ustav takode definiSe da nije
dozvoljeno ugovaranje zajmova kao ni davanje garancija koje bi dovele do drzavnog javnhog
duga koji prelazi tri petine vrijednosti godiSnjeg BDP-a, te da se nacin utvrdivanja vrijednosti
godisnjeg BDP-a duga utvrduje zakonom. Kada su u pitanju zemlje regiona, Ustav Republike
Slovenije navodi da su zajmovi na teret drzave, kao i drzavne garancije za zajmove, dozvoljeni
isklju€ivo na osnovu zakona. Za razliku od navedenih zemalja, ustavi BiH, Hrvatske,
Makedonije i Srbije ne sadrZze odredbe koje se konkretno odnose na zaduZivanje drzave, ve¢
se nadleznosti parlamenta u pogledu budzeta odnose na usvajanje budzeta i zavr§nog ra¢una
na predlog Vlade. Incijativa za izmjenu Ustava Makedonije iz 2014. godine kako bi se povecala
uloga Parlamenta u upravljanju javnim dugom nije prihvacena.

Neki sistemi ostvaruju ravnotezu na nacin sto zakonodavni organ odobrava sveukupni limit
zaduzivanja, ali delegira izvrSnom organu da donese kona¢nu odluku o nacinu primjene
ograni¢enja zaduzivanja utvrdenog od strane zakonodavnog organa. S obzirom na to da je

8 Drzavni dug sa posebnim osvrtom na drzavni dug Crne Gore u periodu 2002-2012, Centralna banka Crne Gore, 2012



svrha zaduzivanja finansiranje budzetskog deficita, zakonsko ovlaséenje za zaduZivanje
obi¢no se daje instituciji koja priprema predlog budzeta i koja odgovara parlamentu. Naj¢eS¢e
je to Ministarstvo finansija (ili ministar finansija). Zakon o zaduZzivanju, dugu i garancijama
Bosne i Hercegovine daje ovlaséenje entitetima i Distriktu da sklapaju ugovore o zaduzivanju
s vanjskim kreditorima po osnovu direktnog duga uz prethodno odobrenje Parlamentarne
skupstine BiH, s tim Sto je Ministarstvo finansija i trezora odgovorno za vodenje pregovora i
sprovodenje procedura za zaklju€ivanje kreditnih sporazuma i vrijednosnih papira Bosne i
Hercegovine kojim se drzava zaduZuje po osnhovu vanjskog duga. U Makedoniji, Vlada se
moze zaduziti u inostranstvu zaklju€ivanjem ugovora o kreditu, nakon donoSenja posebnog
zakona za svako novo strano zaduzivanje, dok se domace zaduZivanje moze izvrSiti na osnovu
odluke Vlade. Osim toga, za svako strano zaduzivanje uz izdavanje drzavnih garancija takode
je potrebno usvajanje posebnog zakona. Zaduzivanje izdavanjem drzavnih hartija od
vrijednosti na domacem i stranom finansijskom trziStu vrSi Ministarstvo finansija na osnovu
odluke Vlade kojom se utvrduje maksimalan iznos novog zaduZenja putem hartija od
vrijednosti. SpecifiCno je to da javna preduzeda i javne ustanove Ciji je osnivac¢ drzava, kao i
privredna drustva koja su u potpunosti ili u preteznom vlasnistvu drzave, ne mogu zapoceti
postupak zaduZivanja od dana donoSenja odluke o raspisivanju parlamentarnih izbora do
zavrSetka izbora za poslanike Parlamenta Makedonije. Zakonom o izvrSavanju drzavnog
budZeta Hrvatske utvrduje se za budZetsku godinu ukupan iznos novog drzavnog duga i
drzavnih garancija koje se mogu preuzeti ili izdati tokom budzetske godine i ukupan iznos
drzavnog duga na kraju budZetske godine. Odluka o visini zaduZivanja i iznosu drzavnih
garancija donosi se u skladu sa iznosima i namjenama utvrdenima godi$njim budzZetom i
zakonom o izvrSavanju drzavnog budZeta. Ministar finansija donosi odluku o zaduZivanju
drzavnog budZeta do visine utvrdene u skladu sa navedenim, te potpisuje ugovore o
zaduzivanju drzavnog budZeta i drzavne garancije. U Sloveniji, ukupan iznos zaduzenosti i
izdatih garancija utvrduje se zakonom, dok o sklapanju poslova u vezi sa zaduZivanjem drzave
i upravljanjem drzavnim dugom odlu€uje ministar nadlezan za finansije, ili druga osoba na
osnovu pismenog odobrenja tog ministra, na osnovu godiSnjeg programa finansiranja budzeta
koji je usvoijila Vlada.

Svaka drzava definiSe granicu zaduzivanja, koja zavisi od velikog broja ekonomskih i
neekonomskih parametara pa je neke drzave definiSu zakonom/odlukom, kao dio opstih i/ili
posebnih fiskalnih pravila. Tako se npr. limit javnog duga u Makedoniji utvrduje na osnovu
odnosa javnog duga i BDP-a, pri ¢emu su Fiskalnom strategijom koju Vlada usvaja na period
od tri godine predvidena detaljna pravila o ograniCenjima u kratkom i srednjem roku, poput
toga da javni dug ne treba da prelazi 60% BDP-a. Politika upravljanja javnim dugom do 2011.
godine bila je utvrdena posebnom strategijom o upravljanju javnim dugom koju je Parlament
usvajao godiSnje, uz budzet. Izmjenama Zakona o javhom dugu 2011. godine, ukinuto je
usvajanje godiSnje startegije, a politika upravljanja javnim dugom postala je sastavni dio
Vladine Fiskalne strategije. U pojedinim zemljama (Slovenija, Srbija) djeluje nezavisna
institucija poput Fiskalnog savjeta, Cija se osnovna uloga ogleda u provjeri makroekonomske i
fiskalne pretpostavke koriSéene za izradu Fiskalne strategije vlade; davanju nezavisne i
kredibilne ocjene mjera ekonomske politike koje predlaze vlada u cilju ostvarivanja
kvantitativnih fiskalnih ciljeva koje je Vlada postavila; procjeni osnovnih fiskalnih rizika i
vjerovatnoce da ¢e vlada ispuniti svoje fiskalne ciljeve u buduénosti; procjeni u kojoj mjeri je
vlada u proSlosti postovala fiskalna pravila koja je utvrdila te provjeri adekvatnosti ekonomskih
klasifikacija.

Fiskalni savjeti predstavljaju relativno nove institucije. Razlikuju se u smislu mandata i karakteristika, a
kvalitativna priroda vaznog dijela njihovog rada otezava procjenu njihove djelotvornosti. Njihova uloga
je da podsticu fiskalnu disciplinu i time upotpunjuju fiskalna pravila, podsti€u transparentnost, a samim
tim i kredibilitet. Uloga fiskalnih savjeta je da prati ex-ante da ce fiskalna politika zadovoljiti kratke i
dugoroCne ciljeve i ujedno omoguciti fiskalnu fleksibilnost. Ne postoji jedinstven model u smislu sastava
fiskalnog savjeta, ve¢ njihov model od politiCke kulture zemlje, pravnih tradicija i ekonomskih
karakteristika.*

4 Prudent debt targets and fiscal frameworks, OECD Economic Policy Paper, July 2015, No. 15, pg. 44



3. KOMPARATIVNI PREGLED

3.1 Bosha i Hercegovina

U Bosni i Hercegovini postoji viSestruki zakonodavni i institucionalni okvir za upravljanje
dugom na svim nivoima vlasti. Prvenstveno, Ustav Bosne i Hercegovine® definie nadleznosti
Parlamentarne skupstine propisujuc¢i da je Parlamentarna skupstina nadlezna za odlucivanje
o izvorima i iznosu sredstava za rad institucija Bosne i Hercegovine i za medunarodne obaveze
Bosne i Hercegovine, kao i za odobravanje budzZeta za institucije Bosne i Hercegovine®. Dug
entiteta i Distrikta (Federacija Bosne i Hercegovine, Republika Srpska i Distrikt Brcko)
regulisan je kroz niz pravnih okvira, inter alia: Zakonom o dugu, zaduZivanju i garancijama
Federacije Bosne i Hercegovine’; Zakonom o utvrdivanju i nacinu izmirenja unutrasnjih
obaveza Federacije Bosne i Hercegovine®; Zakonom o zaduZivanju, dugu i garancijama
Republike Srpske®; Zakonom o unutrasnjem dugu Republike Srpske'®; Zakonom o trezoru
Brc¢ko distrikta BiH*'; Zakonom o unutra$njem dugu Brcéko distrikta Bosne i Hercegovine'?,
godisSnjim zakonom o izvrSavanju budZeta za svaki entitet i Distrikt pojedinacno.

Zakonom o zaduZivanju, dugu i garancijama Bosne i Hercegovine'® ureduju se, inter alia, dug
i garancije Bosne i Hercegovine, nacin i postupak zaduzivanja, osiguranje sredstava za otplatu
duga, izdavanje garancija i emisija hartija od vrijednosti, vodenje evidencija o dugu i
garancijama. Ovaj zakon daje ovlaséenja entitetima i Distriktu da se mogu zaduziti po
oshovu vanjskog duga, s tim $to ¢e taj dug zajedno s pratecom dokumentacijom biti predmet
prethodne saglasnosti Parlamentarne skupstine BiH*. U BiH, Ministarstvo finansija i
trezora ima iskljucivo ovlascenje za emitovanje kratkoro¢nih i dugoro€nih hartija od vrijednosti
BiH i sklapanje kreditnih sporazuma. Ministarstvo ima ovlas¢enje da se zaduZuje po oshovu
drzavnog duga radi olak8anja poslova upravljanja dugom zamjenom izmedu viSe vrsta kredita,
ranijom otplatom ve¢ ugovorenih kredita u potpunosti ili djelimi¢no, konverzijom postojecih
kredita kad aktuelni uslovi finansijskog trZidta to nalazu, ili obavljanjem finansijskog poslovanja
obavezama po osnovu duga uklju¢ujuéi finansijske proizvode.®

Zakon definiSe i ograni¢enja iznosa direktnog drzavnog duga, propisuju¢i da zaduzenje
moze nastati ukoliko u vrijeme zaduzenja po osnovu dugoro€nog direktnog unutrasnjeg
drzavnog duga ili dugoroCnog direktnog vanjskog drzavnog duga iznos servisiranja
dugoro¢nog duga koji dospijeva u bilo kojoj narednoj godini ne prelazi 18% redovnih prihoda
ostvarenih u prethodnoj fiskalnoj godini.t®

Takode, Zakonom se definiSu ograni¢enja iznosa, kao i procedure za stvaranje obaveza
po osnovu direknog/indirekthog unutrasnjeg drzavnog duga odnosno vanjskog
drzavnog duga. Naime, kada je u pitanju unutradnji drzavni dug, ograni¢enje njegovog iznosa
odreduje se Zakonom o izvrSenju budZeta, koji sadrzi ovlaSCenje za zaduZivanje do
propisanog iznosa. Istim zakonom odobrava se kapitalna investicija, ukljucujuéi maksimalan
iznos direktnog unutrasnjeg drzavnog duga odobrenog za finansiranje kapitalne investicije.

5 Ustav Bosne i Hercegovine, Aneks IV Opsteg okvirnog sporazuma za mir u BiH, ,SI. glasnik BiH", br. 25/2009-Amandman |
6 Clan 4 Ustava

7 ,Sluzbene novine Federacije Bosne i Hercegovine*, br. 86/07, 24/09 i 44/10

8 ,Sluzbene novine Federacije Bosne i Hercegovine*, br. 66/04, 49/05, 35/06, 31/08, 32/09, 65/09 i 42/11

9 ,Sluzbeni glasnik Republike Srpske®, br. 7/12i 52/14

10 Sluzbeni glasnik Republike Srpske®, br. 1/12, 28/13, 41/13, 59/13 i 44/14)

11 Sluzbeni glasnik Bréko distrikta BiH*, br. 3/07, 19/07 i 2/08

12 Sluzbeni glasnik Bréko distrikta BiH*, br. 27/04 i 19/07

18 Zakon o zaduzivanju, dugu i garancijama Bosne i Hercegovine, ,Sluzbeni glasnik BiH*, br. 52/05, 103/09, br. 90/16
14 |bid, Clan 49

15 1bid, ¢l. 11-12

18 |bid, Clan 15
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Vije¢e ministara donosi odluku kojom se utvrduje, izmedu ostalog: maksimalan iznos glavnice
direktnog unutrasnjeg drzavnog duga; forma direktnog unutrasnjeg drzavnog duga; prispije¢e
i uslovi otplate; svrha zaduzenja; period amortizacije kapitalne investicije koja se finansira;
dokaz o osiguranju sredstava za otplatu direktnog unutrasnjeg drzavnog duga po prispijecu
itd. Nakon donoSenja ove odluke, Ministarstvo je ovlad¢eno stvoriti obaveze po osnovu
direktnog unutrasnjeg drzavnog duga u skladu s utvrdenim uslovima, i najkasnije u roku od 30
dana od dana stvaranja obaveza po osnovu direktnog unutrasnjeg drzavnog duga, dostaviée
VijeCu ministara izvjeStaj o nastaloj obavezi. Vije¢e ministara ¢e, najkasnije u roku od 60 dana
od dana stvaranja obaveza, Parlamentarnoj skupstini proslijediti na uvid svoju odluku i izvjestaj
o zaduzenju.l” U sluCaju kada drzava ne izvr§i pravovremeno servisiranje direktnog
unutrasnjeg drzavnog duga, Ministarstvo predlaze Vijeéu ministara da od Parlamentarne
skupstine zatrazi da se donese zakonska mjera o momentalnoj statusnoj suspenziji svih
garancijskih programa koja ée biti na shazi do vremena otklanjanja takvog zastoja u
servisiranju duga i ovlasti Ministarstvo da ude u pregovore s povjeriocima radi izmjene
duzni¢kih obaveza drzave.'®

Kada je u pitanju ograni€enje iznosa vanjskog drzavnog duga, kao i ograni¢enje iznosa
vanjskih drzavnih garancija, isto je odredeno Zakonom o izvrSenju budzZeta. Procedura za
stvaranje obaveza po osnovu vanjskog drzavnog duga nalaZe da je Ministarstvo odgovorno
za vodenje pregovora i sprovodenje procedura za zaklju€ivanje kreditnih sporazuma i
vrijednosnih papira Bosne i Hercegovine kojim se drzava zaduZzuje po osnovu vanjskog duga.
Ministarstvo dostavlja Vije¢u ministara inicijativu za vodenje pregovora radi zakljucivanja
kreditnog sporazuma. Inicijativa sadrzi: kratak opis projekta; razloge za zaduzivanje po osnovu
vanjskog drzavnog duga; iznos predloZzenog vanjskog drzavnog duga; uslove predlozenog
vanjskog drzavnog duga; prijedlog Ministarstva. Vije¢e ministara razmatra inicijativu i, ako je
prihvati, odreduje delegaciju za pregovore. Nakon zavrSenih pregovora, Ministarstvo dostavlja
Vije¢u ministara nacrt kredithog sporazuma i osnove za zaklju€ivanje kredithnog sporazuma.
Nakon &to Vijeée ministara prihvati nacrt kreditnog sporazuma, dostavlja ga PredsjedniStvu
Bosne i Hercegovine s prijedlogom potpisnika. Predsjednistvo Bosne i Hercegovine donosi
odluku kojom prihvata vanjski drzavni dug i odreduje potpisnika kreditnog sporazuma. Nakon
donosenja odluke, ovlaséeni potpisnik potpisuje kreditni sporazum i dostavlja ga Ministarstvu.
Ministarstvo upucuje kreditni sporazum Ministarstvu vanjskih poslova BiH radi pokretanja
postupka ratifikaciie u skladu sa Zakonom o postupku zakljuCivanja i izvrSavanja
medunarodnih ugovora. Kreditni sporazum kojim drzava preuzima kreditne i druge finansijske
obaveze ima prioritet u postupku ratifikacije.®

Zakonom o zaduzivanju, dugu i garancijama Bosne i Hercegovine utvrdena je nadleznost
Ministarstva finansija i trezora Bosne i Hercegovine u pogledu zaduzivanja, tj. sprovodenja
procedura ugovaranja novih vanjskih drzavnih zajmova, a kroz: upravljanje, evidentiranje,
nadgledanje, servisiranje i pripremu planova u pogledu drzavnog duga. Ovaj zakon propisuje
da je Ministarstvo finansija i trezora Bosne i Hercegovine nadlezno za sprovodenje procedura
za zaduZivanje i upravijanje drzavnim dugom?, te pokrecée aktivnosti zaduzivanja u okviru
ograni¢enja definisanim zakonom?'. Ministarstvo ¢e u godis$nji budzet koji se dostavlja
Parlamentarnoj skup$tini ukljuciti prihode potrebne da se u toj fiskalnoj godini izvrsi placanje
obaveza po osnovu drzavnog duga uklju€ujuci obaveze koje dospijevaju tokom te fiskalne

7 |bid, &l. 26-27
18 |pid, Clan 33
19 |pid, Clan 39
2 |pid, Clan 4
2 |bid, Clan 5
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godine kao i one koje ¢e nastati tokom te fiskalne godine. Procjena se dostavlja tokom
procedure usvajanja godi$njeg budzeta.??

Pored opsteg zakonodavnog okvira na nivou BiH, postoje i posebni zakonodavni okviri na
nivou entiteta i Distrikta, pa je tako pravni okvir kojim se reguliSe oblast duga i zaduzivanja u
Federaciji utvrden, inter alia, Zakonom o dugu, zaduZivanju i garancijama u Federaciji Bosne
i Hercegovine, kao i Zakonom o izvrSavanju budzeta Federacije Bosne i Hercegovine koji se
donosi za svaku budzetsku godinu. Ovim zakonom FBiH se moze zaduzivati u zemlji i
inostranstvu, a za sprovodenje procedure zaduZivanja i upravljanjem dugom FBiH nadlezno je
Federalno ministarstvo finansija, koje je ujedno i jedini organ nadlezan za pripremu i
potpisivanje garancija FBiHZ. Federalno ministarstvo finansija ima ovlaséenje za zakljucivanje
kreditnin sporazuma, emisiju hartija od vrijednosti i izdavanje garancija.?* Parlament
Federacije, kao najviSe zakonodavno tijelo FBiH, odobrava izdavanje garancije Federacije i
imenuje potpisnika sporazuma o garanciji Federacije. Garancije Federacije mogu se izdati
samo za finansiranje kapitalnih investicija, a Zakonom o izvr§enju budzeta utvrduje se ukupna
vrijednost i struktura garantnog fonda iz kojeg se izdvajaju sredstva za izvrSenje placanja po
izdatim garancijama.? Ovaj zakon definiSe i limite zaduZivanja za ukupni javni dug FBiH, pa
se tako Federacija moze dugoro¢no zaduZiti ukoliko iznos servisiranja duga za ukupan
unutrasnji i vanjski dug i garancije koje dospijevaju u svakoj narednoj godini, uklju€ujuéi i
servisiranje za predloZzeno novo zaduZenje i sve zajmove za koje su izdate garancije
Federacije, zajedno sa ograni¢enjima iznosa duga kantona ne prelaze 18% konsolidovanih
prihoda Federacije i kantona ostvarenih u prethodnoj fiskalnoj godini?®®. U slu¢aju da
Federacija, kanton, grad ili opstina prekrSi ova ograniCenja, Vladi Federacije, vladi kantona,
gradskom vijecu ili opstinskom vijeéu nece biti dozvolijeno bilo koje dalje kratkoro¢no i
dugoro¢no zaduzivanije ili izdavanje garancije sve dok ograni¢enje ne bude opet ispo$tovano.?’

Federalno ministarstvo finansija je na osnovu odluke Vlade ovlas¢eno da sredstva odobrenih
kredita Federaciji i sredstva Federacije Cija je namjena otplata duga investira samo u svrhe
propisane zakonom o investiranju javnih sredstava.?

Takode, ovim zakonom propisano je u koje svrhe se FBiH moze zaduZiti na vanjskom ili
unutrasnjem trzistu, te izdati garancije. Kada je u pitanju ogranienje iznosa unutrasnjeg duga
Federacije ono se odreduje propisom o izvr$enju budzeta.?® O visini i svrsi zaduZenja
Federacije i vanbudzetskih fondova koje moze nastati svake godine odluCuje Parlament
Federacije donoSenjem budzZeta, Zakona o izvrSenju budzeta i finansijskih planova
vanbudzetskih fondova koji sadrze odredbe o iznosu i svrsi novog zaduzivanja. Parlament
Federacije odobrava kapitalnu investiciju ukljuCuju¢i maksimalan iznos zaduzenja za
finansiranje takve kapitalne investicije. Vlada Federacije donosi odluku o svakom zaduzZenju
posebno, kojom se utvrduje, inter alia: maksimalan iznos glavnice duga; forma duga; dospijec¢e
i uslovi otplate; svrha zaduZzenija itd. Federalni minister finansija je ovlas¢en da sprovede ovu
odluku.®°

Kada je u pitanju vanjski dug, Federacija se moze zaduziti na osnovu vanjskog duga uz
prethodnu saglasnost Parlamentarne skupstine Bosne i Hercegovine i uz dostavljanje pratece

22 |bid, Clan 6

2 Clan 51 Zakona o dugu, zaduZivanju i garancijama u Federaciji Bosne i Hercegovine
24 |bid, Clan 6
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dokumentacije koju propisuje Ministarstvo finansija i trezora.?! Kao i kod unutrasnjeg duga,
ograniCenje iznosa vanjskog duga Federacije odreduje se Zakonom o izvrSenju budzeta
Federacije. Procedura zaduzivanja na osnovu vanjskog duga nalaze da su Federalno
ministarstvo finansija i resorno federalno ministarstvo odgovorni za vodenje pregovora u vezi
sa novim zaduZivanjem. Federalno ministarstvo finansija je iskljuivo odgovorno za
sprovodenje procedure za zaklju€ivanje kreditnih sporazuma, a federalni ministar finansija
odgovoran je za potpisivanje kreditnog sporazuma i drugih dokumenata koji iz njega proizilaze.
Federalno ministarstvo finansija dostavlja Vladi Federacije inicijativu za vodenje pregovora u
vezi sa zakljuCivanjem kreditnog sporazuma. Nakon zavr$enih pregovora Federalno
ministarstvo finansija dostavlja Vladi Federacije nacrt kreditnog sporazuma ili zapisnik sa
pregovora i nacrt odluke o zaduzivanju koja sadrzi: svrhu za koju se predlaze zakljuCivanje
kreditnoga sporazuma; elemente o iznosu i uslovima zaduzivanja kantona, grada, opstine ili
javnog preduzeéa po osnovu indirektnog duga Federacije; okvirni iznos sredstava i nacin
osiguranja istih u slu¢aju da se radi o sufinansiranju projekta; iznos glavnice duga, kamatnu
stopu, troSkove zaduzZivanja, oblik duga, dospijece i rok otplate; procjenu zahtijeva li priprema
i implementacija kreditnoga sporazuma donosenje novih zakona ili izmjenu postojecih. Nakon
Sto Vlada Federacije prihvati nacrt kredithog sporazuma i utvrdi prijedlog odluke dostavlja ih
Parlamentu Federacije na usvajanje.*

3.2 Hrvatska

U okviru nadleznosti Hrvatskog sabora, prema Ustavu Republike Hrvatske, je da donosi
drzavni budZet koji predlaze Vlada Republike Hrvatske.** Osim toga, pravni i institucionalni
okvir za upravljanje javnim dugom u Hrvatskoj predstavlja Zakon o budZetu®* , kojim je utvrden
obuhvat javnog duga, ciljevi upravljanja javnim dugom, uslovi i ovlaséenja zaduzivanja te
obaveza izvje$tavanja, kao i Zakon o izvr$avanju drzavnog budZeta Republike Hrvatske®, koji
se donosi svake godine i odnosi se na narednu budzetsku godinu, te utvrduje iznos novog
zaduzivanja (tj. granicu zaduzZenja na domacem i stranom trziStu), kao i obaveza na osnovu
tekucih otplata drzavnog duga.

Strategija upravljanja javnim dugom za period 2017-2019%, koju donosi Vlada, definiSe
osnovne cilieve i metode za sprovodenje unapredenja odrZivosti ukupnog javnog duga i
ublaZavanja povezanih rizika.

Hrvatski sabor se izvjeStava dva puta godisSnje, kroz polugodisnji i godisnji izvjestaj o
izvrSenju drzavnog budzeta, o zaduZivanju na domacem i stranom trZiStu novca i kapitala te
o datim drzavnim garancijama i izdacima po drzavnim garancijama.®’

U pogledu ovlaséenja zaduzivanja, Zakon o izvr§avanju budzZeta za 2018. godinu propisuje
da se ministar finansija moze, uz saglasnost Vlade, u 2018. godini zaduziti iznad limita
zaduzivanja koji je preciziran u zakonu za povracaj drzavnog duga Cije je dospijece u
sljede¢im budzetskim godinama ako su uslovi zaduzivanja povoljniji, odnosno ako ¢e
zaduzivanje dovesti do manijih troSkova povracaja drzavnog duga.®® Ministar finansija moze
se, uz saglasnost Vlade, dodatno zaduZiti do iznosa neostvarenih dobitaka od prodaje dionica
i udjela u glavnici.®

31 |bid, Clan 37

% |pid, Clan 40

3 Clan 81 113 Ustava Republike Hrvatske.

34 Zakon o proracunu, ,Narodne novine*, br. 87/08, 136/12, 15/15

35 Zakon o izvr§avanju drzavnog prora¢uana Republike Hrvatske za 2018. godinu, ,Narodne novine®, br. 124/2017
36 Strategija upravljanja javnim dugom za period 2017-2019

37 Strategija upravljanja javnim dugom za period 2017-2019, str. 5

3 Clan 30 Zakona o izvravanju drzavnog proraduana Republike Hrvatske za 2018. godinu
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Vlada moze radi zastite interesa Republike Hrvatske posebnom odlukom preuzeti obaveze po
kreditima, odnosno zajmovima trgovackih druStva i drugih pravnih lica od strateSkog i
posebnog interesa za Republiku Hrvatsku. Preuzete obaveze ne ulaze u iznos (limit)
zaduZivanja predviden Zakonom ako se nec¢e podmirivati u 2018. godini i ako se mogu
podmiriti iz prihoda drzavnog budzeta.®

Zakon o budZetu Republike Hrvatske: ZaduZivanje i drZzavni dug

Zakonom o budZetu Republike Hrvatske** zaduzivanje je definisano kao uzimanje kredita,
zajma ili izdavanje hartija od vrijednosti.*?> Zaduzivanje se moze izvrsiti u zemlji i inostranstvu
u granicama propisanim zakonom. Zakonom o izvr§avanju drzavnog budzeta utvrduje se gornji
iznos novog zaduzivanja, kao i obaveza sa osnove tekucih otplata drzavnog duga.** Zakonom
je, takode, definisana svrha zaduzZivanja, ali i kada se sprovodi zaduZivanje u svrhu
prijevremenog otkupa drZzavnog duga.

Zakonom o izvrSavanju drzavnog budZeta utvrduje se za budZetsku godinu ukupan iznos
novog drzavnog duga i drzavnih garancija koje se mogu preuzeti ili izdati tokom budzetske
godine i ukupan iznos drzavnog duga na kraju budzetske godine.

Odluka o visini zaduZivanja i iznosu drzavnih garancija donosi se u skladu sa iznosima i
namjenama utvrdenima godiSnjim budZetom i zakonom o izvrSavanju drZzavnog budZeta.
Ministar finansija donosi odluku o zaduzivanju drzavnog budzeta do visine utvrdene u skladu
sa navedenim, te potpisuje ugovore o zaduzivanju drzavnog budzeta i drzavne garancije.
Vlada moze predloziti mjere ograni€enja u vezi sa zaduzivanjem jedinica lokalne i podru¢ne
(regionalne) samouprave i izvanbudzetskih korisnika navedenih u zakonu o izvrSavanju
drzavnog budzeta za odredenu godinu. Ministarstvo finansija vodi evidenciju duga, datih
garancija i zajmova.**

Upraviljanje drZzavnim dugom

DrZzava moze da uzimanjem kredita, zajmova i izdavanjem hartija od vrijednosti stiCe sredstva
potrebna za povracéaj drzavnog duga prije njegovog dospijeca ili za otkup vlastitih hartija od
vrijednosti. Ministar finansija moze prijevremeno otkupiti drzavne obveznice te prijevremeno
otplatiti kredite i zajmove kada je otkup obveznica i prijevremena otplata kredita i zajmova
dopustena ugovorom, u slu¢aju da se prijevremeno plac¢anje mozZe obaviti sredstvima iz
povoljnijeg oblika zaduZivanja te ¢e se, na taj nacin, ostvariti uSteda u otplati kamata i druge
pogodnosti. Ministar finansija mozZe, uz saglasnost Vlade, da zaduzivanjem u tekucoj
budzetskoj godini stiCe sredstva potrebna za povrac¢aj drzavnog duga cije je dospijece u
sliedec¢oj budzetskoj godini. Prikupljena sredstva deponuju se kod Hrvatske narodne banke.*®
Ministar finansija mozZe da sklopi poslove sa izvedenim finansijskim instrumentima radi
postizanja povoljnije ro¢nosti, valutne ili kamatne strukture drzavnog duga te S$to manjeg rizika
pri meduvalutnim promjenama i porastu kamatnih stopa.

Ministar finansija moze pozajmljena sredstva prenijeti drzavnim tijelima, finansijskim
institucijama i/ili drugim pravnim subjektima u skladu sa uslovima propisanim ugovorom, u
slu¢aju kada se ugovorom o kreditu ili ugovorom o zajmu omogucéava namjensko finansiranje.
Drzavna tijela, finansijske institucije ifili drugi pravni subjekti mogu koristiti primljena sredstva
za finansiranje investicionih projekata ili aktivnosti treCih strana koje ispunjavaju zahtjeve

“0 |pbid, Clan 32

41 Zakon o proracunu, ,Narodne novine*, br. 87/08, 136/12, 15/15

*2 |bid, Clan 3

43 U periodu privremenog finansiranja drzava se moze zaduziti do iznosa utvrdenog u odluci o priviemenom finansiranju iz ¢lana
42 ovog Zakona.

4 Ibid, ¢&l. 71-76

4 Qva zaduzivanja ne ulaze u ograni¢enja iz ¢lana 71. stava 3. Zakona koji glasi: Zakonom o izvr§avanju drzavnog budZeta
utvrduje se gornji iznos novog zaduzivanja, kao i obaveza sa osnove tekuéih otplata drzavnog duga.
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zajmodavaca. Drzavna tijela, finansijske institucije i/ili drugi pravni subjekti po svakoj poslovnoj
promjeni dostavljaju Ministarstvu finansija dokumentaciju o stanju i kretanju sredstava u okviru
odobrenog kredita ili zajma na nacin koji odredi ministar finansija. Vlada svake tri godine
najkasnije do 15. novembra tekuée godine zaklju¢kom usvaja strategiju upravljanja javnim
dugom za sljedece tri budzetske godine.*®

Uslovi i nacin sklapanja ugovora o kreditu i ugovora o zajmu sa drzavhom garancijom

Zakonom o izvrSavanju drzavnog budzeta Sabor moze ovlastiti Vladu da sklapa ugovore o
kreditu i ugovore o zajmu za odredene namjene sa drzavhom garancijom za odredena domaca
pravna lica u okviru iznosa za te namjene, utvrdene drzavnim budzetom za svaku pojedinu
godinu. Na predlog Ministarstva finansija Vlada daje saglasnost za ove ugovore na osnovu
posebne odluke za svaki pojedini posao.

Odluku o davanju drzavnih garancija donosi Vlada, osim drzavnih garancija koje su u
nadleznosti Sabora. Ministarstvo finansija uCestvuje u pregovorima o uzimanju kredita ili zajma
sa drzavnom garancijom te u ime Vlade odobrava ugovore o davanju drZzavnih garancija u
skladu sa odlukom Vlade. Vlada moZe odrediti i druga drZzavna tijela da zajedno sa
Ministarstvom finansija u€estvuju u pregovorima o kreditima ili zajmovima sa drzavnom
garancijom. Nacin davanja drzavnih garancija propisuje se zakonom o izvrSavanju drzavnog
budZeta za svaku pojedinu godinu.

Drzava sklapa ugovor o kreditu ili ugovor o zajmu sa nerezidentom i daje garanciju po tim
ugovorima sa nerezidentom u skladu sa zakonom o izvrSavanju drzavnog budzeta ili na
osnovu posebnog zakona za svaki ugovor. Ugovori o kreditu, ugovori o zajmu i ugovori o
garanciji sklopljeni sa nerezidentima koji su subjekti medunarodnog prava te medunarodni
ugovori na osnovi sukcesije na osnovu kojih za drzavu nastaju ili mogu proisteci finansijske
obaveze potvrduju se zakonom. Navedenim zakonom se ureduju izvori finansijskih sredstava
te uslovi i nacini podmirivanja obaveza drZzave koje proizilaze ili mogu proizaéi na oshovi
ugovorenih kredita, zajmova ili garancija. Ministar finansija sklapa poseban ugovor s
korisnikom kredita ili zajma za garancije nakon potpisivanja ugovora o garanciji, a prije
pokretanja navedenog postupka. Republika Hrvatska ovim ugovorom sti¢e prava zajmodavca
na iznos izvrSenog placanja u vezi sa obavezama iz ugovora o kreditu ili zajmu. O kreditnim
poslovima sa inostranstvom obavjeStava se Hrvatska narodna banka, na nacin i u rokovima
koje odreduje Hrvatska narodna banka.

Pravno lice u vec¢inskom vlasnistvu ili suvlasniStvu Republike Hrvatske sklapa ugovore o
kreditu, ugovore o zajmu ili daje garancije na osnovi odluke o saglasnosti Vlade, ako vrijednost
posla ili garancija prelazi iznos utvrden zakonom o izvrSavanju drzavnog budzeta. Ova odluka
sadrzi odredbe o obavezi otplate kredita ili zajma do konacne otplate i odredbe o ostalim
garancijama u pogledu obeStecCenja i osiguranja drzavnog budzeta u slu€aju promjene
vlasnickih odnosa kod korisnika kredita, zajma ili garancije. Pravno lice mora obezbijediti da
se ugovori o kreditu i ugovori o zajmu ne sklapaju sa namjerom izbjegavanja sklapanja ugovora
na osnovu odluke o saglasnosti Vlade, ako vrijednost posla ili garancija prelazi iznos utvrden
zakonom o izvrSavanju drzavnog budzeta.

Izmjene i dopune ugovora o kreditu, ugovora o zajmu ili ugovora o garanciji, kada su drzavne
garancije ve¢ date, dopustene su samo uz saglasnost Vlade.

Korisnici kredita i zajmova sa drzavnom garancijom svaki mjesec do 15. u mjesecu
Ministarstvu finansija dostavljaju informacije o stanju sredstava odobrenog kredita i zajma.
Ministar finansija moze prema potrebi zatraZiti dodatne informacije o kreditima i zajmovima sa
drzavnom garancijom od tijela drzavne uprave koja su predlozila davanje drzavne garancije.

46 |bid, Clanovi 77, 78 i 78a
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Korisnici kredita i zajmova sa drzavnom garancijom duzni su da uredno i redovno plac¢aju sve
obaveze prema zajmodavcu. Pla¢anje u vezi sa datom drzavnom garancijom izvrSava se:

1. kada korisnik kredita ili zajma ne izvrSi potpuno ili djelomi¢no pla¢anje u skladu sa uslovima
iz ugovora o kreditu ili ugovora o zajmu,

2. kada zajmodavac preduzme mijere i aktivnosti koje su utvrdene ugovorom o kreditu ili
ugovorom o zajmu.

Kada se ove mijere i aktivnosti ne ureduju ugovorom o davanju drzavne garancije, ministar
finansija sa zajmodavcem utvrduje mjere koje ¢e se preduzeti u slucaju dospije¢a naplate iz
drzavne garancije i rokove u kojima drzava treba da podmiri dospjele neplacene obaveze u
skladu sa posebnim propisima. Ministar finansija posebnim ugovorom sa korisnikom kredita ili
zajma sa drzavnom garancijom utvrduje nacin na koji drzava sti€e prava zajmodavca za iznos
izvrS§enog placanja sa osnova drzavne garancije. Korisnik kredita ili zajma duzan je da izvrsi
povrac¢aj svakog iznosa koji je Ministarstvo finansija platilo sa osnova drzavne garancije.
Ministar finansija je ovlas¢en da preduzima sve mjere utvrdene ugovorom i zakonom za
povratak iznosa plaéenih sa osnova drzavne garancije.*’

ZaduZivanje i davanje garancija izvanbudZetskih korisnika budZeta

IzvanbudZzetski korisnici drzavnog budzeta mogu se zaduZivati i davati garancije samo pod
uslovima koje utvrduje Vlada odlukom na predlog ministra finansija. Ukupna visina zaduzenja
i datih garancija utvrduje se zakonom o izvr§avanju drzavnog budzeta.*®

Zakon o izvrSavanju drzavnog budzZeta Republike Hrvatske
Granice zaduzivanja

Zakon o izvrSavanju drzavnog budZeta Republike Hrvatske za 2018. godinu“®, izmedu ostalog,
ureduje granice zaduzivanja i garancija drZave, upravljanje javnim dugom, kazne za
neispunjavanje obaveza te druga pitanja u izvr§avanju budzeta.*®

Ministar finansija moze da se, uz saglasnost Vlade, u 2018. godini zaduZi iznad visine
zaduzivanja za povracaj drzavnog duga Cije je dospijec¢e u sljedeéim budzZetskim godinama
ako su uslovi zaduzivanja povoljniji, odnosno ako ¢e zaduzivanje dovesti do manjih troSkova
povratka drzavnog duga. Ako se ministar finansija, uz saglasnost Vlade, u 2018. godini zaduzi
za povracaj drzavnog duga Cije je dospije¢e u sljedecoj budzetskoj godini, iznos zaduzenja
evidentirac¢e se u 2018. godini.

Ministar finansija moze da se, uz saglasnost Vlade, dodatno zaduziti do iznosa neostvarenih
dobitaka od prodaje dionica i udjela u glavnici.

Vlada moze da, radi zastite interesa Republike Hrvatske, posebnom odlukom preuzme
obaveze po kreditima, odnosno zajmovima trgovackih druStva i drugih pravnih lica od
strateSkog i posebnog interesa za Republiku Hrvatsku. Preuzete obaveze ne ulaze u utvrdene
granice zaduzivanja ako se ne¢e podmirivati u 2018. godini i ako se mogu podmiriti iz prihoda
drzavnog budzeta.*!

Kursne razlike mogu se u skladu sa obraCunom priznati i iznad iznosa predvidenog budzetom.
Mjenice kojima se na teret budZeta stvaraju obaveze moze izdavati samo ministar finansija.

47 |bid, ¢l. 79-85

* |bid, Clan 93

49 Zakon o izvrdavanju drZzavnog proracuna Republike Hrvatske za 2018. godinu
% |pid, Clan 1

51 Ibid, ¢&l. 30-34
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DrZavne garancije

Na predlog Ministarstva, Vlada u ime Republike Hrvatske moze davati finansijske i stvarne
garancije. Godi$nja vrijednost novih finansijskih garancija za 2018. godinu, svrha zaduzivanja,
kao i to da Ministarstvo ugovorom utvrduje kori§éenje sredstava zaduzivanja i medusobna
prava i obaveze po zaduzenju utvrdeni su Zakonom o izvr§avanju drzavnog budzeta Republike
Hrvatske za 2018. godinu.

Nadleznom ministarstvu trazioc garancija kao pravno lice dostavlja zahtjev koji prosljeduje
Ministarstvu®?> radi davanja mi$ljenja i prijave Evropskoj komisiji, u skladu sa odredbama
zakona kojim se ureduje drzavna pomoc.

Nadlezno ministarstvo®3, u roku od 30 dana od prijema odobrenja predloga drzavne pomodi
od Evropske komisije, odnosno misljenja Ministarstva ako se radi o drzavnoj pomodéi izuzetoj
od obaveze prijave Evropskoj komisiji, odnosno odluke Evropske komisije 0 nepostojanju
drzavne pomodi, u skladu sa odredbama zakona kojim se ureduje drzavna pomo¢, dostavlja
Ministarstvu dokumentovani zahtjev traZioca garancije, zajedno sa predlogom odluke o dodjeli
garancije. Ministarstvo, uz procjenu kreditnih uslova banaka davaoca kredita, obavezno je da
Vladi uputi svoje misljenje najkasnije u roku od 30 dana od dostavljanja dokumentacije.

Stvarne garancije, koja su u pravilu vezana za okonc¢anje posla, mogu se davati na osnovu
primljenih predujma u novcu ili imovini za gradnju brodova do njihove isporuke, nabavku aviona
na temelju dugoro€nog ugovora o zakupu te za infrastrukturne projekte koji se izvode na
osnovu ugovora o koncesiji ili zajedni¢kih ulaganja. Vlada moZe direktno odobriti garanciju za
zaduzenje odredenog korisnika vezano za sprovodenije prioritetnog programa/projekta koji ima
znacenje za regionalnu ekonomsku stabilnost, radi ublazavanja ekonomske nerazvijenosti
odredenog podruc€ja, uklanjanja ratnih Steta, obnove ili hithe obnove od posljedica
elementarnih nepogoda.

Garancija koju, u skladu sa Zakonom, odobrava Vlada moze biti u obliku posebnog akta ili
ugovora o garanciji. Garancija se moze mijenjati ili dopunjavati uz saglasnost Vlade, a direktno,
samo uz saglasnost ministra finansija, i to ako se izmjenama i dopunama ugovaraju uslovi
zaduZivanja koji su povoljniji za korisnika kredita i ako dode do ustupanja, prenoSenja,
zamjene, obnove (novacije) ili zalaganja prava i/ili obveza banke davaoca kredita na ime izdate
garancije.

Za date garancije ugovorom o izdavanju garancije ureduju se obaveze trazioca garancije i
instrumenti osiguranja. Pravno lice u vec¢inskom vlasnistvu ili suvlasnistvu Republike Hrvatske
sklapa ugovore o kreditu, ugovore 0 zajmu u kojima je zajmoprimac ili daje garancije na osnovi
odluke o saglasnosti Vlade ako vrijednost posla ili garancija prelazi iznos od 1.006.010 eura
(7.500.000,00 kuna).

52 Prije dostavljana Ministarstvu nadlezno ministarstvo duzno je da ocijeni: osnov dono3enja predloga dodjele garancije u obliku
programa ili druge osnove za podno$enje zahtjeva za dodjelu garancije; bonitet traZioca; ocjenu stanja zaduzenosti; efekte novog
zaduzZenja na mogucnost razvoja i likvidnosti te izraditi struéno misljenje i jasno opredjeljenje prema odobrenju predlozene
garancije. Pri ocjeni zahtjeva za davanje drzavne garancije uzima se u obzir: podrSka kapitalnim ulaganjima u razvoju kojima se
poboljSavaju opsti uslovi ekonomskog djelovanja i koji uti€u na izvozni rezultat i ekonomska stabilnost i vaznost u regionalnom
razvoju.

53 NadleZnim ministarstvom, odnosno ministarstvom nadleznim za podnosenje zahtjeva Ministarstvu za izdavanje misljenja i
prijavu programa garancije Evropskoj komisiji smatra se ono ministarstvo u ¢ijem su djelokrugu i koje obavlja poslove vezane za
namjene za koje se predvida izdavanje garancije iz programa garancija.
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Zakon o fiskalnoj odgovornosti: Javni dug ne veci od 60% BDP-a

Zakonom o fiskalnoj odgovornosti se odreduju pravila kojima se ograni¢ava drZzavna potrosnja,
jaca odgovornost za zakonito, namjensko i svrsishodno koriséenje budZetskih sredstava i jaca
sistem kontrole i nadzora radi osiguranja fiskalne odgovornosti.>

Cili ovoga zakona je osiguranje i odrZzavanje fiskalne odgovornosti, transparentnosti i
srednjoroCne i dugorocne odrzivosti javnih finansija, $to se postiZze uspostavljanjem i jatanjem
fiskalnih pravila i pravila za osiguranje fiskalne odgovornosti na osnovu kojih Vlada Republike
Hrvatske utvrduje i sprovodi fiskalnu politiku.

Prema Zakonu, strukturni saldo izrazen udjelom u bruto domacem proizvodu ostvaruje se
prema planu prilagodavanja radi dostizanja srednjoro¢nog budzetskog cilja pri ¢emu rast
rashoda opSteg budzeta ne smije prelaziti referentnu potencijalnu stopu rasta BDP-a, uveéanu
za oCekivani porast cijena. Plan prilagodavanja odlukom odreduje Vlada Republike Hrvatske
u svrhu ostvarivanja srednjoroénog budZetskog cilja, a na preporuku Savjeta Evropske unije,
pri ¢emu medugodiSnje smanjenje strukturnog salda mora iznositi najmanje 0,5% BDP-a.
Srednjorocni budZetski cilj odreduje se kao strukturni saldo koji osigurava da manjak opsteg
budzeta ne bude veci od 3% bruto domaceg proizvoda, odnosno da javni dug ne bude veci od
60% bruto domaceg proizvoda.

3.3 Makedonija

U okviru nadleznosti Parlamenta Makedonije, u skladu sa Ustavom®, je da usvaja budzet i
Zakon o javnom dugu, Zakon o budzetu i godisnji zakon o budzetu. Osim toga, ciljevi fiskalne
politike i smjernice zajedno sa iznosima za glavne kategorije oCekivanih prihoda i izdvajanja
definisani su Fiskalnom strategijom Republike Makedonije koju donosi Vlada.

Postupak i nagin zaduzavanja drzave, postupak izdavanja i prestanka drzavnih garancija, kao
i upravljanje javnim dugom u Makedoniji uredeno je Zakonom o javnom dugu®. Shodno
Zakonu, zaduzivanje je procedura preuzimanja finansijskih obaveza zaklju¢ivanjem ugovora o
kreditu i/ili izdavanjem duznic¢kih hartija od vrijednosti koje izdaje drzava ili opstina, gradska
opstina Grada Skoplja ili Grad Skoplje.>’

Politika upravljanja javnim dugom utvrduje se za period od tri godine, predstavlja dio fiskalne
strategije Ministarstva finansija i uklju€uje:
e iznos (limit) javnog duga na srednji rok,
¢ maksimalni iznos novog zaduzivanja u prvoj godini na koju se donosi fiskalna
strategija,
¢ maksimalni iznos novih izdatih drzavnih garancija u prvoj godini na koju se odnosi
fiskalna strategija.

Limit javnog duga utvrduje se na osnovu odnosa javnog duga i bruto domaceg proizvoda, a
koristi se za: finansiranje projekata i investicija, podrS8ku platnom bilansu zemlje, podrsku
deviznim rezervama Republike Makedonije, podsticanje razvoja finansijskog trziSta u Republici
Makedoniji, finansiranje budzetskog deficita, privremeno finansiranje likvidnosti u vezi sa
novCanim tokovima, refinansiranje drzavnog duga, finansiranje obaveza preuzetih od strane
opstine, gradske opstine Grada Skoplje i Grada Skoplje, plaéanje po osnovu izdatih drzavnih

54 Zakon o fiskalnoj odgovornosti, NN 139/10, 19/14

%5YcraB Ha Peny6nivika MakenoHuja

56 3akoH 3a jaBeH gonr - oduumjaneH npeuncteH TekcT ("Crnyx6eH BecHuk Ha Peny6nvka MakegoHuja" 6poj 165/2014)
57 |bid, Clan 2, stav 4
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garancija, zastita ili eliminacija posljedica izazvanih prirodnim nepogodama ili ekoloSkim
katastrofama.

Projekti predlozeni za finansiranje moraju ispunjavati sliedece uslove:
e usaglasenost sa strateSkim dokumentima Vlade,
e nosioci javnog duga moraju obezbijediti sredstva za sufinansiranje u cilju neometane
implementacije projekta.5®

Ministarstvo finansija u upravljanju dugom ima sljedeée nadleznosti:

e predlaze izvor i strukturu zaduZivanja za finansiranje budzetskog deficita,

e preduzima aktivnosti koje se odnose na redovno servisiranje drzavnog duga,

e prati redovno servisiranje javnog duga od strane nosilaca javnog duga,

e preduzimanje mjera za naplatu potrazivanja od nosilaca javnog duga na Cije ime je
izvr§eno pla¢anje na oshovu aktiviranih garancija, odnosno ugovora o kreditu,

e preduzimanje mjera u vezi sa ograni¢enjima javnog duga,

e priprema godis$njeg izvjestaja o upravljanju javnim dugom,

e priprema i objavljivanje kalendara planiranih emisija drzavnih hartija od vrijednosti za
teku¢u godinu,

e organizuje i vrSi izdavanje drzavnih hartija od vrijednosti u ime Republike Makedonije,

e vodi evidenciju izdavanja drzavnih hartija od vrijednosti, prati transakcije u vezi sa
drzavnim hartijama od vrijednosti na sekundarnom trzistu i stvara uslove za razvoj
sekundarnog trzista,

o utvrduje kriterijume za izbor i bira ovlad¢ene ucesnike na trzistu drzavnih hartija od
vrijednosti,

e preduzima aktivnosti u cilju smanjenja troSkova servisiranja drzavnog duga i izdatih
drZzavnih garancija,

e preduzima mjere u cilju smanjenja rizika u vezi sa strukturom javnog duga i drzavnih
garancija,

e upotrebljava izvedene finansijske instrumente (derivate) u cilju otklanjanja ili
umanjenja finansijskih rizika,

e prati stanje na jedinstvenom raunu trezora i upravlja investicionim viSkom sredstava
na njemu,

o prati stanje na deviznom raCunu drzave koiji je otvoren i vodi se kod Narodne banke
Makedonije i upravlja viSkom sredstava na raunu Ministarstva finansija,

o zakljuCuje ugovore u vezi sa vrienjem nadleznosti predvidenih zakonom,

o ucestvuje u postupku zaduzivanja, i

e daje preporuke nosiocima javnog duga u vezi sa uslovima zaduzivanja u slucaju
finansiranja projekata koji zahtijevaju zaduZivanje.

Osim toga, Ministarstvo finansija u upravljanju javnog duga ima i sljede¢a ovlas¢enja koja
moze prenijeti na agenta:

e vodi registar javnog duga,

e vodi registar izdatih drzavnih garancija,

e vodi registar nosilaca drzavnih hartija od vrijednosti,

e sprovodi aktivnosti u vezi sa primarnim trziStem drzavnih hartija od vrijednosti,

e kontroliSe da li ovlas¢eni uCesnici na trziStu drzavnih hartija od vrijednosti ispunjavaju

kriterijume i vrSi izbor ovladéenih u€esnika na trzistu drzavnih hartija od vrijednosti,
e upravlja sredstvima koja su obezbijedena za zaduzivanje Republike Makedonije,

%8 |bid, &l. 7, 8 (stavovi 1 2), ¢lan 12
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e upravlja deviznim racunima drzave,

Ministarstvo finansija moze prenijeti ove nadleznosti na agenta sklapanjem ugovora sa
agentom.>°

Uloga i nadleznosti Parlamenta u sistemu upravljanja javhim dugom Makedonije
ograni¢ene su. Godisnji izvjestaj o upravljanju javnim dugom priprema Ministarstvo finansija i
dostavlja ga Parlamentu isklju€ivo u cilju informisanja, bez obaveze da raspravlja o njemu.
Direktno, Parlament moze imati uticaj u politici upravljanja dugom u slu€ajevima zaduZzivanja
u inostranstvu putem zakljudivanja kredita i uz izdavanje drzavnih garancija. U takvim
slu€ajevima, za svako strano zaduzivanje mora biti usvojen poseban zakon. Sa druge strane,
Parlament indirektno moze uticati na rad Vlade i ministra finansija, a samim tim i na politiku
javnog duga putem redovnih mehanizama u okviru nadzorne i kontrolne funkcije.

Uloga Parlamenta u upravljanju javnim dugom dodatno je smanjena od 2011. godine. U skladu
sa Zakonom o javhom dugu, politika upravljanja javnim dugom do 2011. godine utvrdivala se
posebnom strategijom o upravljanju javnim dugom koju je Parlament usvajao godisnje,
zajedno sa godisSnjim budZetom. Izmjenama Zakona o javhom dugu 2011. godine usvajanje
ove strategije ukinuto je, ¢ime je politika upravljanja javnim dugom postala sastavni dio
Fiskalne strategije koju usvaja Vlada, pri ¢emu Parlament nema nadleznosti u tom smislu.®®

U kontekstu jacanja uloge Parlamenta u sistemu upravijanja javnim dugom, predloZene su
izmjene Ustava Makedonije 2014. godine. Sustina podnijetog amandmana bila je da
Parlament odluéuje dvotrec¢inskom vecéinom u svim slu¢ajevima gdje se traZe odstupanja od
fiskalnih pravila predvidenih Ustavom. Medutim, predloZene izmjene nijesu prihvacene.®

Zaduzivanje zaklju€ivanjem ugovora o kreditu

U ime drzave, ugovor o kreditu zakljuuje Vlada Republike Makedonije, koji potpisuje ministar
finansija u ime Vlade. Postupak za zaduZivanje zakonodavne, sudske i izvr§ne viasti zapocCinje
upucéivanjem inicijative Vladi koja obavezno mora sadrzati misljenje Ministarstva finansija.
Postupak za zaduzivanje javnih ustanova Ciji je osnivaC Republika Makedonija i opstina,
gradskih opstina Grada Skoplje i Grada Skoplje pocinje dobijanjem saglasnosti Ministarstva
finansija. Za dobijanje saglasnosti Ministarstva finansija, javne ustanova Ciji je osnival
Republika Makedonija i opstine, gradske opstine Grada Skoplje i Grad Skoplie moraju
dostaviti:

¢ odluku o zaduzivanju koja obavezno sadrzi iznos i svrhu zaduZivanja,

e zahtjev za zaduzivanje koji sadrzi podatke o projektu i podatke o finansijskim

kapacitetima javnih ustanova javnih ustanova Ciji je osniva¢ Republika Makedonija i
opstina, gradskih opstina Grada Skoplje i Grada Skoplje.

U postupku zaduZzivanja u oba slu€aja (inicijativa zakonodavne, sudske i izvrSne vlasti i
inicijativa javnih ustanova Ciji je osnivaC Republika Makedonija i opstina, gradskih opstina
Grada Skoplje i Grada Skoplje) obavezno ucestvuju predstavnici Ministarstva finansija i drugi

ovlaséeni predstavnici Viade.

% |bid, &lan 11

80 Structure of the Public Debt, Study prepared by Dejan Dimitrievski, Parliamentary Institute of the Assembly of
Macedonia, Skopje, March 2018, p. 7 and p. 8

51 Ibid.
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Nosioci zaduzZivanja zakljuCuju ugovor o zaduZzivanju, nakon donoSenja posebnog zakona za
svako novo strano zaduZivanje.®> Za svako novo zaduZivanje kod stranih kreditora &iji su
nosioci zakonodavna, sudska i izvrSna viast, ministar pravde izdaje pravno misljenje o
validnosti ugovora o kreditu. Nosioci zaduZivanja zaklju¢uju ugovor o kreditu, nakon donoSenja
odluke Vlade za svako zaduZivanje u zemiji.

Oblik i sadrzaj zahtjeva za zaduZivanje propisuje ministar finansija.
Zaduzivanje izdavanjem drzavnih hartija od vrijednosti

Zaduzivanje izdavanjem drzavnih hartija od vrijednosti vr§i se emisijom kratkoroCnih i
dugoroc¢nih hartija od vrijednosti. Drzavne hartije od vrijednosti u ime Republike Makedonije
na domacem finansijskom trziStu izdaje Ministarstvo finansija na osnovu odluke Vlade kojom
se utvrduje maksimalan iznos novog zaduzivanja putem drzavnih hartija od vrijednosti.
Ministar pravde izdaje pravno misljenje o validnosti izdavanja drzavnih hartija od vrijednosti na
medunarodnom finansijskom trzidtu. Nacin i postupak izdavanja i isplate drZzavnih hartija od
vrijednosti na domacem finansijskom trzistu propisuje ministar finansija. Izbor institucija za
isplatu i utvrdivanje primarne emisije drzavnih hartija od vrijednosti vr§i ministar finansija. Osim
toga, ministar finansija zaklju€uje ugovor sa ovlaséenim ucéesnicima na trzistu hartija od
vrijednosti.®®

Ministarstvo finansija ima pravo da u bilo kojem trenutku otkupi drzavne hartije od vrijednosti
prije roka njihovog dospje¢a, u zavisnosti od vrste i karakteristika drzavnih hartija od
vrijednosti. O otkupu drzavnih hartija od vrijendosti prije roka dospje¢a odluCuje ministar
finansija.

Ministarstvo finansija objavljuje javni poziv za u¢e$c¢e u otkupu hartija od vrijednosti prije roka
njihovog dospjeca. lzuzetno od toga, Ministarstvo finansija ne dostavlja vlasnicima drzavnih
hartija od vrijednosti poziv za u¢esce u prijevremenom otkupu, ukoliko se u samom dokumentu
o emisiji predvida pravo ministarstva da u bilo kojem trenutku izvrsi prijevremenii otkup pod
uslovima predvidenim dokumentom. U vezi sa tim, Ministarstvo finansija javno objavljuje
prijevremeni otkup.%*

Drzavne garancije

Vlada moze, u ime Republike Makedonije, izdati drzavne garancije prilikom zaduZivanja
nosilaca javnog duga.

Projekti za Cije finansiranje je potrebno izdavanje drzavnih garancija moraju ispunjavati
sljedece uslove:

o uskladenost sa strateSkim dokumentima Vlade Republike Makedonije,

e obezbijedena sredstva za sufinansiranje u cilju neometane realizacije projekta.

Nosioci javnog duga zapocCinju postupak zaduzivanja obezbijeden drzavnhom garancijom u
skladu sa postupkom koji je predviden za zaduzivanje zakljuCivanjem ugovora o kreditu.

52 Tekstovi zakona o stranom zaduzivanju dostupni su na makedonskom jeziku na internet stranicama Ministarstva finansija:
https://www.finance.gov.mk/mk/node/191

% Ibid. ¢lan 16 i ¢lan 18

5 Ibid, ¢lan 19 i &lan 20
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Ministar finansija, u ime Vlade, potpisuje ugovor o izdavanju drzavne garancije ili garantno
pismo sa stranim zajmodavcem, kao i ugovor o obezbjedivanju drzavne garancije sa
subjektom u Cije ime se izdaje drzavna garancija, nakon $to je prethodno usvojen zakona o
izdavanju drzavne garancije. Ministar pravde izdaje misljenje o pravnoj valjanosti izdavanja
drzavne garancije.

Ministar finansija, u ime Vlade, potpisuje ugovor o izdavanju drZzavne garancije ili garantno
pismo sa domacdim zajmodavacem, kao i ugovor o obezbjedivanju drZzavne garancije sa
subjektom u €ije ime se izdaje drzavna garancija, nakon prethodno donijete odluke Viade.

Servisiranje duga koji garantuje Republika Makedonija i/ili plaéanje drugih troSkova, vrsi
nosilac javnog duga u Cije ime je izdata drzavna garancija. Ukoliko nosilac javnog duga u Cije
ime je izdata drzavna garancija ne izvrSi servisiranje duga i/ili ne isplati druge troSkove na
datum dospjec¢a, Ministarstvo finansija, u ime drZzave, vrsi plaéanje pristigloh obaveza po
osnovu drzavnih garancija.

U slu€aju da Ministarstvo finansija, u ime drzave, izvrSi pla¢anje obaveza po osnovu drzavnih
garancija, Ministarstvo ima pravo da naplati potrazivanje, uklju€ujuéi glavnicu, kamatu, zateznu
kamatu i druge troSkove nastale zbog nemoguénosti nosioca javnog duga u Cije ime je izdata
drzavna garancija da servisira dug i/ili druge troSkove na dan njihovog dospjeca.

Nosilac javnog duga u Cije ime je izdata drzavna garancija u obavezi je da u odredenom roku
predvidenim ugovorom o izdavanju drZzavnih garancija, sredstva koje Ministarstvo finansija
uplati po osnovu drzavnih garancija uplati na raCun drzavnog budZeta. Ova obaveza je
bezuslovna i neopoziva. Ukoliko je nosilac javnog duga, u Cije ime je izdata drzavna garancija,
opstina, gradska opstina Grada Skoplje i Grad Skoplje, kao i preduzeca koja su u potpunosti
ili pretezno u vlasnistvu opstine, gradske opstine Grada Skoplje ili Grada Skoplje, Ministarstvo
finansija ima pravo da u cilju naplate potrazivanja:

e prebaci sredstva sa rauna budZeta opstine, gradske opstine Grada Skoplje ili Grada
Skoplje na raCun drzavnog budzeta do iznosa koji je potreban za isplatu potrazivanja,
i/ili

e da zadrzi dio grantova koji treba se raspodijeli opstini, gradskoj opstini Grada Skoplje
ili Gradu Skoplje, do iznosa koji je potreban za naplatu potrazivanja.

e ministar finansija ima pravo na preduzimanje dodatnih mjera u cilju naplate
potrazivanja oredvidenih ugovorom o izdavanju drzavnih garancija.

Izdata drzavna garancija prestaje da vazi ukoliko:
e su u potpunosti izmirene obaveze po pitanju duga za koji je drzava izdala garanciju
najkasnije do datum njihovog dospjeca;
e je istekao period vaZenja izdate drZzavne garancije koji je predviden ugovorom.
Ministarstvo finansija u obavezi je da evidentira prestanak vazenja izdate drzavne
garancije.

Zabrana zaduzivanja

Javna preduzeca i javne ustanove Ciji je osnivaC drzava, kao i privredna drustva koja su u
potpunosti ili u preteZnom vlasnistvu drzave, ne mogu zapoceti postupak zaduzZivanja od dana
donoSenja odluke o raspisivanju parlamentarnih izbora do zavrSetka izbora za poslanike
Parlamenta.
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Opstine, gradske opstine Grada Skoplje i Grad Skoplje, kao i javna preduzecéa u njihovom
vlasnistvu i privredna drustva koja su u potpunosti ili u njihovom preteznom vlasnistvu ne mogu
zapoceti postupak zaduzivanja od dana dono$enja odluke o raspisivanju lokalnih izbora do
zavrsetka izbora za gradonacelnika ili odbornika.

Ukoliko nosilac javnog duga ima neizmirene obaveze prema drzavi po osnovu drzavne
garancije ili zajma, ne moze da dobije saglasnot za novo zaduzivanje do momenta regulisanja
dospjelih obaveza.®®

U pogledu transparentnosti javhog duga, Zakonom o javhom dugu predvideno je da godisniji
izvjeStaj o upravljanju javnim dugom razmatra Vlada i podnosi ga Parlamentu u cilju
informisanja. Ministarstvo finansija objavljuje podatke o javhom dugu na svojim internet
stranicama i Biltenu Ministrastva finansija.®®

Fiskalna strategija i zaduZivanje

U Makedoniji, Ministarstvo finansija priprema fiskalnu strategiju na period od tri godine, ¢ime
predlaze smjernice i ciljeve fiskalne politike i utvrduje iznose za glavne kategorije o¢ekivanih
prihoda i izdvajanja za taj period.

Fiskalnu strategiju usvaja Vlada Republike Makedonije najkasnije 31. maja tekuce fiskalne
godine.®’

Budu¢i da su Zakonom o javnom dugu definisani pojedini kratkoro¢ni i srednjoroCni limiti
zaduzivanja, Strategija detaljnije predvida da u cilju oCuvanja odrzivog nivoa duga, bez
ugrozavanja fiskalne odrzivosti, nivo duga u srednjem i dugom roku ne treba da prelazi 60%
BDP-a. Izmedu ostalog, iznos garantovanog duga u naredne tri godine ne treba da prelazi
13%.

Sto se ti¢e kratkoroénih limita, Strategija predvida maksimalan iznos neto zaduzivanja u 2018.
godini (stranog i domaceg) na osnovu drzavnog duga do 550 miliona eura.®®

U Zakonu o budzetu Republike Makedonije za 2018. godinu, navedeni su iznosi za
projektovani deficit za 2018, kao i otplata na osnovu glavnice spoljnog i domaceg duga Kkoji
¢e biti finansirani zaduzZivanjem u inostranstvu i na domaéem trziStu drzavnih hartija od
vrijednosti.

Osim toga, zaduzivanjem na domacéem trZidtu hartija od vrijednosti bice obezbijedeno dodatno
finansiranje pod povoljnim uslovima, uz koriS¢enje niskih kamatnih stopa i povecano
interesovanje investitora na domacem trzistu za drzavne hartije od vrijednosti.

U cilju optimizacije plac¢anja i smanjenja rizika od refinansiranja, glavna duznost Ministarstva
finansija bi¢e povecanje ro¢nosti hartija od vrijednosti izdavanjem drzavnih obveznica sa
duzim rokovima dospjeca. Pored toga predvida se i povecana akumulacija depozita na
budzetskom racunu u cilju redovnog i blagovremenog finansiranja obaveza koje dospijevaju u
srednjem roku.

5 Ibid, &l. 21, 22, 23, 24, 24a i 24b

% |bid, &l. 27

57 Zakon o budzetu, ¢lan 16

% Fiskalna strategija Republike Makedonije za period 2018-2020
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Zakonom o budzetu za 2018. godinu, u dijelu koji se odnosi na Konsolidovani budzet
Makedonije za 2018. godinu navodi se da je za 2018. godinu predvideno neto domace
zaduzivanje u iznosu od 88.235.800 eura i neto strano zaduzivanje u iznosu od 395.087. 000
eura.®

3.4 Slovenija

Ustav Republike Slovenije”™ navodi da svi izdaci za finansiranje javne potro$nje moraju biti
uklju€eni u drzavni budzet. Prihodi i rashodi drzavnog budzeta moraju biti srednjorocno
uravnotezeni bez zaduzivanja, ili prihodi moraju prevazilaziti rashode. Od ovog principa moze
se odstupati samo pod izuzetnim okolnostima za drzavu. Zakonom, koji donji dom Parlamenta
(Drzavni zbor) usvaja dvotrec¢inskom vec¢inom glasova svih poslanika, odreduju se nacin i
vremenski okvir za sprovodenje tog principa, kriterijumi za utvrdivanje izuzetnih okolnosti, kao
i nacin postupanja po njihovom pojavljivanju.”* Pored toga, Ustav navodi da su zajmovi na teret
drzave, kao i drzavne garancije za zajmove, dozvoljeni isklju¢ivo na osnovu zakona.”

Zakon o javnim finansijama’ propisuje da Vlada za izvr§avanje drzavnog budZeta odgovara
Drzavnom zboru.”* Drzava se za izvrSavanje drzavnog budZeta moze zaduziti u zemlji ili
inostranstvu do visine deficita balansa prihoda i rashoda, finansijskih potrazivanja i ulaganja i
otplate glavnice dugova koiji dospijevaju u tekucoj finansijskoj godini, do iznosa koji je potreban
za amortizaciju duga drZzavnog budzeta, koji dospijeva tokom sljedece dvije fiskalne godine. U
periodu privremenog finansiranja drzava se moze zaduZiti do iznosa potrebnog za otplatu
glavnice drzavnog duga u tekucoj fiskalnoj godini.”™

Istim zakonom definiSe se da o sklapanju poslova u vezi sa zaduzivanjem drzave i
upravljanjem drzavnim dugom odluc¢uje ministar nadlezan za finansije, ili druga osoba
na osnovu pismenog odobrenja tog ministra, na osnovu godisnjeg programa finansiranja
budzeta koji je usvojila Vlada.”® Osim toga, drzava moze izdavati garancije za obaveze koje
proizilaze iz zaduZivanja drugih lica, u mjeri i pod uslovima utvrdenim zakonom. Ugovor o
garancijama u ime drzave zakljuCuje ministar nadlezan za finansijske poslove, ili lice koje je
za to ovlastila Vlada. Ukupan iznos zaduzenosti i izdatih garancija utvrduje se zakonom kojim
se ureduje izvrSenje budZeta za svaku godinu.”

Zakonom o izvr$avanju budZeta Republike Slovenije za 2017. i 2018. godinu’® definisani su
maksimalni iznosi do kojih se ta drzava moze zaduziti tokom ove dvije godine. U ovaj obim
zaduzivanja ne spadaju zaduzivanje drZzave zbog upravljanja dugovima, preuzimanje duga,
kao ni izdavanje hartija od vrijednosti koje se priviemeno prenose drugim pravnim licima (u
iznosu od najviSe milijardu eura). Zakon ostavlja moguénost dodatnog zaduzivanja drzave
tokom ove dvije godine za potrebe izvrSavanja budzeta, navodedéi iznos dodatnog zaruzivanja.
O dodatnom zaduzivanju odluéuje Vlada, o ¢emu mora obavijestiti Drzavni zbor.”® Zakon
utvrduje i obim odnosno ograni¢enje novih drzavnih garancija, izdatih na osnovu zakona o
garancijama za kreditne obaveze domadih pravnih lica.8 Ovim zakonom definisani su samo

% Byet Ha Peny6nivka Makeponuja 3a 2018. roguHa

70 Ustava Republike Slovenije, ,Uradni list RS*, br. 33/91, 42/97, 66/00, 24/03, 69/04, 68/06, 47/13 i 75/16
™ bid, Clan 148
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7 1bid, Clan 4.

7 Ibid, Clan 81
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8 Zakon o izvrSevanju proracunov Republike Slovenije za leti 2017 in 2018, ,Uradni list RS*, br. 80/16
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maksimalni iznosi kod kojih je dozvoljeno zaduzivanje drzave, odnosno izdavanje drzavnih
garancija, dok konkretna pitanja, poput nacina i svrhe zaduzivanja, nijesu detaljnije uredena.

Drzavni zbor je 31. maja 2013. godine usvojio ustavni zakon kojim se mijenja ¢lan 148 Ustava
Republike Slovenije (Uradni list RS, br. 47/13), koji glasi: Svi prihodi i rashodi za finansiranje
javne potrosnje moraju biti ukljuceni u drzavni budzet. Ova promjena definisala je tzv. fiskalno
pravilo® kao ustavni princip. Dvije godine kasnije, odnosno 10. jula 2015. godine, Drzavni zbor
usvojio je zakon kojim drzava izri€ito definiSe nacin na koji se ova ustavna obaveza sprovodi
u praksi.

Zakon o fiskalnom pravilu®? definiSe nacin i vremenske rokove za implementaciju principa
srednjoroCne uravnotezenosti budzetskih prihoda i rashoda bez zaduzivanja, kao i kriterijume
za odredivanje vanrednih okolnosti i nacina njihovog nastanka. Implementacija Zakona o
fiskalnom pravilu definisana je Zakonom o javnim finansijama.

Zakon o fiskalnom pravilu, koji detaljno definide princip srednjoroéne fiskalne uravnotezZenosti,
poziva na postepeno smanjivanje strukturnog deficita Vlade. Smanjenje strukturnog deficita
mora biti izvr§eno u skladu sa dinamikama predvidenim Paktom za stabilnost i rast.8%* Ovim
zakonom uvodi se i institucija Fiskalnog savjeta, kao nezavisnog i samostalnog drzavnog
organa, koji priprema i objavljuje procjene, koje mogu ukljucivati i preporuke, u vezi sa
uskladeno$éu fiskalne politike sa fiskalnim pravilima utvrdenim zakonima, drugim propisima
kojima se ureduju javne finansije, kao i propisima EU kojima se ureduje ekonomsko upravljanje
u drzavama clanicama. lzmedu ostalog, Fiskalni savjet procjenjuje odrzivost i uskladenost
fiskalne politike sa fiskalnim pravilima, priprema procjenu usagladenosti sa fiskalnim pravilima
na osnovu predloga budzeta, predloga izmjene ili rebalansa budzeta koji se predlazu na
usvajanje Drzavnom zboru, i prati primjenu drZzavnog budzeta, opstinskih budzeta,
zdravstvenih i penzionih fondova.

Fiskalni savjet ima tri ¢lana, koje na predlog Vlade imenuje Drzavni zbor na period od pet
godina, sa moguénosc¢u jednog obnavljanja mandata. Za &lanove Fiskalnog savjeta imenuju
se stru€njaci iz oblasti makroekonomije, javnih finansija ili ekonomije, pri Cemu u Savjetu uvijek
mora biti jedan €lan iz oblasti makroekonomije, i jedan iz oblasti javnih finansija. Stru¢njakom
iz ovih oblasti smatra se osoba sa najmanje univerzitetskim obrazovanjem, ili obrazovanjem
po studijskom programu drugog stepena u skladu sa zakonom koji ureduje visoko
obrazovanje, sa najmanje deset godina radnog iskustva u svojoj oblasti, pri Eemu se uzimaju
u obzir poslovna uspjes$nost, uspjeSnost na prethodnim radnim mjestima, kao i ugled.® Fiskalni
savjet Drzavnom zboru dostavlja izvjeStaj o svom radu za prethodnu godinu do kraja maja
tekuce godine.

Ako Vlada, na osnovu procjene Fiskalnog savjeta, ocijeni da se srednjoro¢na uravnotezenost
ne izvrSava u skladu sa Zakonom o fiskalnom pravilu, ili ako Republika Slovenija primi
preporuku ili poziv Savjeta zbog odstupanja od Pakta za stabilnost i rast, ministar nadlezan za
finansije primjenjuje mjere propisane aktom kojim se ureduju javne finansije u cilju
uravnotezenja javnih finansija u srednjem roku. Ukoliko ove mjere ne budu uspjesne, Vlada
na predlog ministra finansija, najkasnije u roku od tri mjeseca od ove odluke ili prijema
preporuke, dostavlja Drzavnom zboru na usvajanje predloZzenu izmjenu okvira i predlog
programa mjera, kojima se ponovo uspostavlja srednjoro¢na uravnotezenost. Ovi predlozi

81 Fiskalno pravilo predstavlja budZetsko pravilo kojim se obezbjeduje srednjoro¢na uravnotezenost prihoda i rashoda drzavnog
budzeta bez (dugoro¢nog) zaduzivanja, sa ciljem dostizanja odrzivosti javnih finansija.

82 Zakon o fiskalnem pravilu, ,Uradni list RS*, br. 55/15

8 Republic of Slovenia, Ministry of Finance - Fiscal Rule:

84 pakt za stabilnost i rast (Pact for Stability and Growth) predstavlja sporazum 28 drzava ¢lanica Evropske unije koji sadrzi set
pravila usvojenih sa ciljem razumnog upravljanja javnim finansijama, kao i koordinacije fiskalnih politika drzava ¢lanica.

% |bid, Clan 8
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Vlade dostavljaju se i Fiskalnom savjetu. Predlog programa mjera sadrzi mjere u obimu Kkaoji
je srazmjeran utvrdenom odstupanju od srednjoroCne uravnotezenosti, ili utvrdenom
odstupanju od planirane eliminacije odstupanja od srednjoro¢ne uravnotezenosti, i uskladen
je sa odredbama Pakta za stabilnost i rast.

Od srednjoro¢ne uravnotezenosti moguéa su odstupanja, pod uslovom da se to srednjoroéno
ne odrazava na fiskalnu odrzivost, i to isklju€ivo tokom perioda teSke ekonomske krize, ili u
slu€aju neobi¢nog dogadaja na koji se ne moze uticati, a koji ima znacajne implikacije za
finansijsku situaciju u javnom sektoru. Nastanak i prestanak ovih vanrednih okolnosti utvrduje
Vlada, na osnovu misljenja Fiskalnog savjeta, koji je duzan da dostavi misljenje u roku od 15
dana od priiema zahtjeva Vlade. O obimu dopustenog odstupanja od srednjoroéne
uravnotezenosti odluCuje Drzavni zbor, prihvatanjem predlozZenih izmjena okvira. Predlog za
izmjenu okvira Vlada podnosi Drzavnom zboru, dok ga upucuje i Fiskalnom savjetu.

Kada Vlada, na osnovu ocjene Fiskalnog savjeta, ustanovi da su prestale navedene vanredne
okolnosti, i da je strukturni saldo drzavnog sektora nizi od minimalne vrijednosti utvrdene
Zakonom o fiskalnom pravilu, ministar nadlezan za finansije preduzima zakonske mjere kojima
se ureduju javne finansije, u cilju njihovog srednjoroénog uravnoteZenja. Ukoliko se tim
mjerama ne postigne Zzeljeni cilj, tj. da se strukturni saldo drZzavnog sektora izjednaCi sa
zakonom propisanom minimalnom vrijednosc¢u, Vlada, na predlog ministarstva nadleznog za
finansije, najkasnije u roku od tri mjeseca od svoje odluke o prestanku vanrednih okolnosti,
Drzavnom zboru dostavlja predlog revizije okvira i predlog programa mjera kojima ¢e ponovo
biti uspostavljena srednjoro¢na uravnotezenost. Oba predloga Vlada prosljeduje i Fiskalnom
savjetu.®®

3.5 Srbija

U okviru nadleznosti Narodne skupstine Republike Srbije, prema Ustavu®’, je da usvaja budzet
i zavr$ni racun Republike Srbije, na predlog Vlade.®

Pravni i institucionalni okvir za upravljanje javnim dugom u Srbiji je Zakon o javnom dugu®®,
koji ureduje uslove, nacin i postupak zaduzivanja Srbije, jedinica teritorijalne autonomije i
lokalne samouprave, Republickog fonda za zdravstveno osiguranje, Republitkog fonda za
penzijsko i invalidsko osiguranje i Nacionalne sluzbe za zaposljavanje, kao i javnih preduzec¢a
i drugih pravnih lica, €iji je osniva¢ Republika, davanje garancija Republike, nacin i postupak
upravljanja javnim dugom i vodenje evidencije o javhom dugu. Pored ovog zakona, Zakonom
o budzetskom sistemu®™ utvrduju se fiskalni principi, pravila i procedure na osnovu kojih se
ustanovljava fiskalni okvir, kako bi se obezbijedila dugoroCna odrZivost fiskalne politike.
Takode, ovim zakonom ustanovljava se Fiskalni savjet, koji nezavisno ocjenjuje kredibilitet
fiskalne politike sa aspekta postovanja utvrdenih fiskalnih pravila i na taj nacin obezbjeduje
javnost i odgovornost u njenom vodenju.

Zakon o javnom dugu predvida da se Republika moze zaduziti radi finansiranja budzetskog
deficita, tekuce likvidnosti, refinansiranja dospjelih obaveza po osnovu javnog duga, za
investicije u kapitalna ulaganja i nabavku finansijske imovine, kao i za izvr§avanje obaveza po
datim garancijama. Narodna skupstina Republike Srbije odluCuje o zaduzivanju Republike

86 |bid, &lanovi 11-14

87 Ustav Republike Srbije, ,Sluzbeni glasnik RS” br. 98/2006

% |bid, Clan 99

8 Zakon o javnom dugu, ,SI. glasnik RS", br. 61/2005, 107/2009, 78/2011 i 68/2015

9 Zakon o budzetskom sistemu ,SI. glasnik RS", br. 54/2009, 73/2010, 101/2010, 101/2011, 93/2012, 62/2013, 63/2013 - ispr.,
108/2013, 142/2014, 68/2015 - dr. zakon, 103/2015, 99/2016 i 113/2017
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putem uzimanja dugoro¢nih kredita®®, zaduzivanju za finansiranje investicionih projekata, o
davanju garancija, kao i o neposrednom preuzimanju obaveze u svojstvu duznika po osnovu
date garancije. S druge strane, Vlada Republike Srbije odlu€uje o emitovanju dugorocnih
drzavnih hartija od vrijednosti.

Ministar nadlezan za poslove finansija odlu€uje o uzimanju kratkoroCnih kredita za
finansiranje budzetskog deficita, tekuce likvidnosti i za refinansiranje dospjelih obaveza po
osnovu javnog duga, kao i o emitovanju kratkoro¢nih drzavnih hartija od vrijednosti. U skladu
sa ovim Zakonom ministar finansija je jedini ovlas¢en da u ime Vlade i za racun Republike
ugovara zaduZivanje i zakljuéuje ugovore o kreditu, odnosno emituje drZzavne hartije od
vrijednosti. Medutim, za zaklju€ivanje ugovora o kreditu, odnosno za emisiju drzavnih hartija
od vrijednosti, ministar finansija mozZe rjeSenjem ovlastiti postavljeno lice u ministarstvu
nadleznom za poslove finansija.

Ministarstvo nadlezno za poslove finansija vodi evidenciju o javhom dugu Republike koja
sadrZi podatke o iznosu i otplati javnog duga, datoj garanciji, vrijednosti, nivou kamatnih stopa
i proviziji za datu garanciju. Ministarstvo jednom godiSnje podnosi izvjiestaj Vladi o podacima
iz evidencije dok Vlada jednom godiSnje podnosi izvjeStaj Narodnoj skupstini Republike Srbije
0 svim podacima u vezi sa stanjem javnog duga.

Osim toga, Zakon o budzetskom sistemu predvida da Narodnoj skupstini za izvrSenje budzeta
Republike Srbije odgovara Vlada; za izvrSenje budzeta lokalne vlasti nadlezni izvrSni organ
lokalne vlasti odgovara skupstini lokalne vlasti dok za izvr§enje finansijskog plana organizacije
za obavezno socijalno osiguranje nadlezni organ organizacije za obavezno socijalno
osiguranje odgovara Vladi. lzvjestaj o izvrSenju budZeta podnosi se Narodnoj skup$tini.

U pogledu ogranic¢enja kod donoSenja budzeta, izmjena predloga budzeta koju vr$i Narodna
skup&tina mora biti u okviru maksimuma ukupnog fiskalnog deficita utvrdenog u predlogu
budzeta Vlade. Suficit utvrden u predlogu budzZeta Vlade ne mozZe se Koristiti za povecanje
rashoda i izdataka predloZenih budZetom. Predlog za smanjenje prihoda, mora da sadrzi mjere
za uvecanje drugih prihoda ili umanjenje rashoda i izdataka za isti iznos, dok, sa druge strane,
predlog za uvecanje rashoda i izdataka, mora da sadrzi mjere za uvecanje prihoda ili
umanjenje drugih rashoda i izdataka za isti iznos.

Ministar nadlezan za poslove finansija obavezan je da redovno prati izvrSenje budzeta i
najmanje dva puta godisnje informiSe Vladu, a obavezno u roku od petnaest dana po isteku
Sestomjesecnog, odnosno devetomjese¢nog perioda. Nadlezni ministri obavezni su da
redovno prate izvrSenje finansijskih planova organizacija za obavezno socijalno osiguranje i
najmanje dva puta godisnje informiSu Vladu i ministra, a obavezno u roku od petnaest dana
po isteku Sestomjesetnog, odnosno devetomjeselnog perioda. U roku od 15 dana po
podnodenju izvjeStaja, Vlada usvaja i dostavlja izvjeStaje Narodnoj skupstini koji sadrze i
odstupanja izmedu usvojenog budzeta i izvrSenja i obrazlozenje velikih odstupanja.

Zakonom su definisani sljededi principi, procedure i pravila odgovornog fiskalnog upravljanja:

1) princip polaganja racuna podrazumijeva da je Vlada, odnosno izvrSni organ lokalne
vlasti, odgovoran Narodnoj skup$tini, odnosno skupstini lokalne vlasti za izvrSavanje
svojih nadleznosti u vezi sa upravljanjem fiskalnom politikom;

2) princip pravi¢nosti podrazumijeva da se upravljanje fiskalnom politikom sprovodi tako
Sto ¢e se u obzir uzeti njen uticaj na blagostanje sadasnjih i buducih generacija;

91 Dugoro&nim kreditima, odnosno dugoro&nim drzavnim hartijama od vrijednosti smatraju se krediti, odnosno drzavne hartije od

vrijednosti Ciji se period otplate proteze i na naredne budzZetske godine a uzimanje kredita, odnosno emitovanje hartija od
vrijednosti vrsi se u okviru limita utvrdenog zakonom kojim se ureduje budzet Republike (€lan 5)
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3) princip odgovornosti podrazumijeva da se upravljanje javnom imovinom i obavezama,
prirodnim resursima i fiskalnim rizicima, sprovodi na nacin koji ucvr$éuje fiskalnu
odrzivost;

4) princip stabilnosti podrazumijeva da se fiskalna politika sprovodi na nacin koji ne
izaziva nagle promjene u kretanjima makroekonomskih i fiskalnih indikatora;

5) princip transparentnosti podrazumijeva da su jasno utvrdeni i definisani zadaci i
odgovornosti razli¢itih drzavnih organa, odnosno organa lokalne vlasti i funkcionera u
vezi sa upravljanjem fiskalnom politikom; da su obezbijedene azurne finansijske i
nefinansijske informacije koje se odnose na upravljanje fiskalnom politikom, da su
dostupne kako bi se omogucila djelotvorna javna provjera vodenja fiskalne politike i
stanja javnih finansija; da oni koji su odgovorni za objavljivanje takvih informacija te
informacije ne uskracuju, osim ako bi njihovo objavljivanje nanijelo znacajnu Stetu
nacionalnoj bezbjednosti, odbrani ili medunarodnim odnosima Republike Srbije.

U skladu sa Zakonom o budzetskom sistemu, Vlada Narodnoj skupStini dostavija fiskalnu
strategiju.%?

Kada je rije¢ o proceduri u donoSenju Fiskalne strategije, nacrt Fiskalne strategije priprema
ministar nadlezan za poslove finansija i podnosi Vladi radi razmatranja prije nego $to se ovaj
nacrt dostavi Fiskalnom savjetu®® u roku predvidenim budZetskim kalendarom. Fiskalni savjet
razmatra nacrt Fiskalne strategije i daje misSljenje ministru. Sa pribavljenim misljenjem
Fiskalnog savjeta, ministar priprema predlog Fiskalne strategije. Ukoliko bilo koja preporuka
Fiskalnog savjeta nije usla u Fiskalnu strategiju, to se obavezno konstatuje i navode se razlozi
za takvu odluku, a dostavljeno misljenje Fiskalnog savjeta u cjelini se prilaze uz Fiskalnu
strategiju. Nakon usvajanja Vlada podnosi Fiskalnu strategiju na razmatranje Narodnoj
skupStini. Narodna skupstina razmatra Fiskalnu strategiju, kako bi ocijenila da li je izradena u
skladu sa fiskalnim principima i pravilima utvrdenim u Zakonu o budzetskom sistemu. Narodna
skupstina izvjeStava Vladu da li ima komentare i preporuke u vezi sa Fiskalnom strategijom.
Ukoliko Vlada, na predlog ministra odluci da izmijeni i dopuni Fiskalnu strategiju na osnovu
preporuka koje je dala Narodna skupstina, takve izmjene i dopune unose se u revidiranu
Fiskalnu strategiju, koja se dostavlja Narodnoj skupstini prije upucivanja predloga budzeta za
narednu godinu.

Fiskalna pravila odnose se na opsti nivo drzave i ona mogu biti opsta i posebna. Opstim
fiskalnim pravilima odreduje se ciljni srednjorocCni fiskalni deficit, kao i maksimalni odnos duga
prema BDP kako bi se obezbijedila dugoro€na odrzivost fiskalne politike u Republici Srbiji dok
posebna fiskalna pravila odreduju kretanje plata i penzija, kao i nacin obuhvata javnih
investicija pri racunanju fiskalnog deficita i javnih rashoda i izdataka u periodu od 2011. do
2016. godine.

Opsta fiskalna pravila su:

1) ciljni godiSniji fiskalni deficit iznosice u srednjem roku 1% BDP-a;
2) dug opsteg nivoa drzave®, ne ukljucujuéi obaveze po osnovu restitucije, nece biti vedi
od 45% BDP-a.

92 |hid, Clan 27v

9 Fiskalni savjet je nezavisan drzavni organ koji je za obavljanje poslova iz svoje nadleZnosti odgovoran Narodnoj skupétini.
Fiskalni savjet ima svojstvo pravnog lica i sastoji se od tri ¢lana koje bira Narodna skupstina. (€lan 92a Zakona o budzetskom
sistemu)

9 Dug opsteg nivoa drzave obuhvata direktni dug opsteg nivoa drzave i izdate garancije opsteg nivoa drzave (indirektni dug),
prema domacim i stranim povjeriocima. (€lan 27e Zakona o budzetskom sistemu)
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Ukoliko dug opSteg nivoa drzave, bez duga po osnovu restitucije, prede 45% BDP, Vlada je
duzna da Narodnoj skupstini, zajedno sa budzetom za narednu godinu, podnese i program za
smanjenje duga u odnosu na BDP.

Fiskalni savjet podnosi Narodnoj skupstini obrazlozeno misljenje o Vladinom programu za
smanjenja duga, a predstavnik Fiskalnog savjeta obrazlaze misljenje u Narodnoj skupstini.
Vlada je obavezna da predlog zakona kojim se ureduje pitanje restitucije uskladi sa principima
fiskalne odgovornosti. Fiskalni savjet podnosi Narodnoj skupstini obrazlozeno misljenje o tome
da li su odredbe koje se odnose na obesteéenje starih vlasnika u novcu ili preko emisije
drzavnih hartija od vrijednosti u skladu sa principima fiskalne odgovornosti, a predstavnik
Fiskalnog savjeta obrazlaZze misljenje u Narodnoj skupstini.

Vlada moZe samo izuzetno i privremeno da odstupi od fiskalnih principa i pravila utvrdenih
Zakonom o budzetskom sistemu, i to u slu€ajevima prirodnih katastrofa i eksternih Sokova koji
utiCu na ugrozavanje zdravlja ljudi, nacionalne bezbjednosti i pad privredne aktivnosti, o Cemu
donosi odluku. Vlada je duzna da podnese Narodnoj skupstini izvjeStaj u kome ce jasno
navesti:

1) razloge za odstupanje od fiskalnih principa ili pravila;

2) mjere koje Vlada namjerava da preduzme da bi ponovo postovala fiskalne principe ili
pravila;

3) vremenski period u kome Vlada oCekuje da ¢e poceti ponovo da se pridrzava fiskalnih
principa ili pravila.

Ovaj izvjestaj Vlada dostavlja Narodnoj skupstini u roku od trideset dana od usvajanja odluke
ili u sljedecoj godisSnjoj Fiskalnoj strategiji, u zavisnosti od toga koji slu€aj prije nastupi.

Jo$ jedan pravni okvir kojim se ureduju prihodi i primanja, rashodi i izdaci budzeta Republike
Srbije za 2018. godinu, njegovo izvr§avanje, obim zaduzivanja za potrebe finansiranja deficita
i konkretnih projekata i davanje garancija, upravljanje javnim dugom, koriS§¢enje donacija,
projektnih zajmova, kori§¢enje prihoda od prodaje dobara i usluga budzetskih korisnika i prava
i obaveze korisnika budzetskih sredstava jeste Zakon o budZetu Republike Srbije za 2018.
godinu®. Ovaj zakon precizira visinu kreditnih aranZmana i garancija te njihovu svrhu i iznose.

9 Zakon o budZetu Republike Srbije za 2018. godinu, "SI. glasnik RS", br. 113/2017
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MakegoHnuja" 6poj 165/2014)

http://www.finance.gov.mk/files/u252/zakon za %20javen dolg oficijalen prechisten tekst
slv_165 14.pdf (1.3.2018)

Zakon o dugu, zaduzivanju i garancijama Federacije Bosne i Hercegovine ,Sluzbene novine
Federacije Bosne i Hercegovine®, br. 86/07, 24/09 i 44/10

Zakon o proracunu, ,Narodne novine®, br. 87/08, 136/12, 15/15,
http://www.mfin.hr/adminmax/docs/Zakon%200%20proracunu%20-
%20prociseni%20tekst.pdf

Zakon o trezoru Bré&ko distrikta BiH , Sluzbeni glasnik Brcko distrikta BiH®, br. 3/07, 19/07 i 2/08

Zakon o unutrasnjem dugu Brcko distrikta Bosne i Hercegovine ,Sluzbeni glasnik Brcko
distrikta BiH", br. 27/04 i 19/07

~Sluzbene novine Federacije Bosne i Hercegovine®, br. 66/04, 49/05, 35/06, 31/08, 32/09,
65/09i42/11

Zakon o utvrdivanju i nacinu izmirenja unutrasnjih obaveza Federacije Bosne i Hercegovine
~Sluzbene novine Federacije Bosne i Hercegovine®, br. 66/04, 49/05, 35/06, 31/08, 32/09,
65/09 i 42/11

Zakon o zaduzivanju, dugu i garancijama Bosne i Hercegovine, ,Sluzbeni glasnik BiH®, br.
52/05, 103/09, br. 90/16

Zakon o zaduzivanju, dugu i garancijama Republike Srpske ,Sluzbeni glasnik Republike
Srpske®, br. 7/12 1 52/14

Zakon o unutradnjem dugu Republike Srpske ,Sluzbeni glasnik Republike Srpske®, br. 1/12,
28/13, 41/13, 59/13 i 44/14)
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https://www.paragraf.rs/propisi/zakon-o-budzetu-republike-srbije-za-2018-godinu.html
http://www.zakon.hr/cms.htm?id=684
http://www.zakon.hr/cms.htm?id=685
https://www.zakon.hr/z/425/Zakon-o-fiskalnoj-odgovornosti
http://www.mfin.hr/adminmax/docs/Zakon%20o%20izvrsavanju%20Drzavnog%20proracuna%20Republike%20Hrvatske%20za%202018.%20godinu.pdf
http://www.mfin.hr/adminmax/docs/Zakon%20o%20izvrsavanju%20Drzavnog%20proracuna%20Republike%20Hrvatske%20za%202018.%20godinu.pdf
http://www.finance.gov.mk/files/u252/zakon_za_%20javen_dolg_oficijalen_prechisten_tekst_slv_165_14.pdf
http://www.finance.gov.mk/files/u252/zakon_za_%20javen_dolg_oficijalen_prechisten_tekst_slv_165_14.pdf
http://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/340390.html
http://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2012_12_136_2878.html
http://www.mfin.hr/adminmax/docs/Zakon%20o%20proracunu%20-%20prociseni%20tekst.pdf
http://www.mfin.hr/adminmax/docs/Zakon%20o%20proracunu%20-%20prociseni%20tekst.pdf

