CONCLUDING STATEMENT

Crna Gora: Zavrsna izjava €lanova MMF-a Misije o konsultacijama za 2021. u vezi sa
Clanom IV

ZA OBJAVU ODMAH

ZavrSna izjava opisuje preliminarne nalaze zaposlenih MMF-a na kraju zvani¢ne posjete (ili
.misije“), u vecini slu¢ajeva zemlji ¢lanici. Misija se sprovodi kao dio redovnih (obi¢no
godisnjih) konsultacija u skladu sa ¢lanom IV Osnivackog ugovora MMF-a, u kontekstu
zahtjeva za koriS¢enje resursa MMF-a (pozajmica od MMF-a), kao dio razgovora o
programima koji su pod monitoringom zaposlenih MMF-a, ili su dio drugih monitoringa
ekonomskih dogadaja od strane zaposlenih MMF-a.

Nadlezni organi saglasni su sa objavljivanjem ove Izjave. Stavovi izrazeni u ovoj Izjavi su
stavovi zaposlenih MMF-a i ne moraju nuzno da odrazavaju stavove Odbora izvr$nih
direktora MMF-a. Na osnovu preliminarnih nalaza ove misije, zaposelni MMF-a ¢e
pripremiti izvjestaj koji ¢e, nakon odobrenja menadzmenta, biti predstavljen Odboru izvrSnih
direktora MMF-a na razmatranje i odlu€ivanje.

17. novembar 2021. godine:

Misija Medunarodnog monetarnog fonda je obavila konsultacije za 2021. godinu u vezi sa
¢lanom IV u periodu od 25. oktobra do 17. novembra. Tim je posjetio Podgoricu u periodu od
10. do 17. novembra.

Rezime

e Ekonomija se snazno oporavlja u 2021. godini, usljed oporavka turizma koji je podrzan
ciljanim mjerama Vlade. Oc¢ekuje se da stopa rasta ove godine bude dvocifrena.
Srednjoro¢ni ekonomski izgledi se ¢ine obecavajucim, ali postoje i brojni rizici. Kratkoro¢no
gledano, stope vakcinacije treba da se ubrzaju. Kada pandemija popusti, centralni prioritet
Je smanjenje nivoa javnog i spoljnog duga kako bi se stvorilo vise prostora za podrSku rastu
i za suocavanje sa buducim ekonomskim Sokovima. Vlada je napravila snaZan pocCetak ka
ovom cilju u 2021. godini.

o U postojecem okruzenju, reformske inicijative dugog dometa zahtijevaju pedantno
koncipiranje, planiranje i sprovodenje. Predlozeni paket ,,Evropa sad”ima za cilj da
unaprijedi Zivotni standard radnika, ucini pravicnijom poresku politiku i da smanji veli¢inu
neformalne ekonomije. Zaposleni MMF-a podrZavaju ove prioritete, ali takode primjecuju
da bi moglo doéi do ekonomskih rizika povezanih sa reformama. Ovi rizici bi se mogli
ublaZziti razmatranjem faznog pristupa ovom paketu kroz paZljivo kalibrirane korake.

o |zgleda da je finansijski sektor dobro izdrzao Sokove, u znacajnoj mjeri zbog mjera podrske
CBCG povezane sa pandemijom COVID-19. Pozdravijamo i zavrSetak Pregled kvaliteta
aktive (AQR). Fokus bi sada trebalo usmijeriti na prenoSenje njenih nalaza u dalje snaZzenje
okvira za superviziju i sanaciju banaka.

Ekonomija se oporavlja od Soka izazvanog pandemijom COVID-19

Pandemija je uzela bolan danak u Crnoj Gori. Velika cijena u ljudskim Zivotima je dodatno
usloznjena urusavanjem ekonomske aktivnosti. Crna Gora se prosle godine suocila sa
najveéim padom BDP-a u Evropi, prije svega zbog kolapsa turizma.
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Ekonomija se sada snazno oporavlja. Oporavak turzima je pomogao da se rast u 2021.
godini povrati na prethodnu putanju. O¢ekujemo da rast bude u dvocifrenom opsegu ove
godine, zbog snaznog u¢inka u drugom kvartalu i indikacija o snaznoj ljetnjoj turistiCkoj sezoni
u tre¢em kvartalu. Zaklju€no sa drugim kvartalom stopa nezaposlenosti, po istraZivanju radne
shage, je pala na 17,1 procenat. Bez obzira na to, brojni ljudi su i dalje bez posla, $to ukazuje
da bi bilo vrijedno ozbiljno razmotriti nastavak sa privremenom ali ciljanom podrskom za
najosijetljivije kategorije.

Izgledi za buducéi rast se ¢ine obecéavajuéim. Sektor turizma bi trebalo da nastavi da se
normalizuje, ako ne bude nepredvidenih iznenadenja zbog pandemije. Takode se oCekuje da
Ce se javne i privatne investicije oporaviti kako pandemija bude jenjavala. OZiljci u ekonomiji
koje je izazavala pademija mozda nisu toliko duboki koliko se €inilo na po¢etku pandemije.
Koliko god je kontrakcija ekonomske aktivnosti prosle godine bila bolna, dugoroéni efekti su
ublazeni kroz mjere podrske Vlade i CBCG ka pojedincima, kompanijama i finansijskom
sektoru. Gledajucéi dalje u budu¢nost, Crna Gora ima znacajne potencijale za rast, ne samo od
turizma vec¢ i od obnovljivih izvora energije i IT sektora. Potencijal bi se najbolje otklju¢ao kroz
kombinaciju stabilnih javnih finansija, zdravog finansijskog sektora, smanjenja rigidnosti na
trziStu rada i snaznijeg poslovnog okruzenja.

Izgledi su podlozni i brojnim rizicima. Jedan od znacajnih rizika je i pandemija, koja bi
mogla da omete ocekivanja u pogledu nastavka oporavka turizma. Veliko ubrzanje
vakcinacije bi moglo da ponudi najsnaznije obezbjedenje od negativnih rizika kako po javno
zdravlje tako i po ekonomiju. Javni i spoljni dug su i dalje vrlo visoki. U sprezi sa rastué¢im
Sansama da dode do poostravanja globalnih finansijskih uslova, moguénosti za odgovor na
rieSavanje buducih Sokova su i dalje ograni¢ene. Globalne inflatorne sile, za koje se trenutno
vjeruje da su tranzitorne, mogu portajati duzi period.

Znacajno smanjenje javnog duga na srednji rok je centralni fiskalni prioritet.

Pandemija je uzrokovala nagli skok javnog duga. Prije pandemije, izgradnja prve faze
autoputa Bar-Boljare je dovela do znacajnog rasta duga, €¢ime su ekonomiji ostavljeni
ograniceni fiskalni resursi. Pro8le godine, kolaps BDP-a i neizbjeZzno povecéanje potroSnje
povezano sa COVID-19 je pogorSalo ovu situaciju. Na kraju 2020. godine bruto javni dug je
premasio BDP, i mnogo je veéi od preporucenih nivoa za ekonomije u ekspanziji.

Zaposleni MMF-a su misljenja da je odluka nadleznih organa da emituju Euroobveznicu
u decembru 2020. godine bila primjerena. To je dalo zemlji viSe vremena da se oporavi od
Soka izazavnog pandemijom, i to pod vrlo povoljnom kamatnom stopom. Ipak, sredstva
dobijena emisijom obveznice treba pazljivo sacuvati kako bi se stvorila rezerva u ovim
neizvjesnim vremenima i treba ih mudro Kkoristiti za stavke koje $tite odrzivost javnih finansija.

Javni dug se mora znaéajno smanjiti na srednji rok. Kombinacija izdasnih prihoda usljed
snaznog rasta i nize potrosnje ¢e dovesti do naglog smanjenja fiskalnog deficita ove godine.
Cini se da je ciljana vrijednost za deficit za 2021. godinu nadleznih organa itekako ostvariva.
Ohrabrujuce je da se oCekuje da ¢e bruto javni dug pasti na oko 90 procenata BDP-a.
Trenutno razmatramo upravo objavljeni budzet za 2022. godinu i srednjoro¢nu fiskalnu
strategiju. Pozdravljamo to $to Vlada ima za cilj da postigne primarni suficit (razlika izmedu
nekamatnih prihoda i nekamatnih rashoda) na srednji rok. Dovoljno veliki primarni suficiti bi
trebalo da se odrzavaju kako bi se osiguralo da se dug postavi na postojanu silaznu putanju.

Napredak u javnim reformama ée podrzati smanjenje duga.

o Reforma poreske administracije: Bice zna€ajno da se tekuée spajanje uprava poreza,
carina i igara na sre¢u u jedan subjekat zavrsi na djelotovoran nacin. Nakon toga, fokus
ovog subjekta se mozZe usmijeriti na sprovodenje predloZenih reformi na prihodnoj strani
koje Vlada planira.

o Reforma preduzec¢a u drzavnom vlasnistvu: Vlada takode ima za cilj hrabre promjene u
sektoru preduzeéa u drzavnom vlasniStvu kroz osnivanje novog subjekta pod nazivom



Montenegro Works. Da bi ovaj novi subjekat bio uspje$an, potrebni su snazni
institucionalni i zakonski okviri. Treba da posjeduje zakonske i finansijske kapacitete da
izvr§i sveobuhvatno restrukturiranje preduzeca i/ili da ih proda, da bude politicki nezavistan
i da bude predmet odgovarajuc¢eg nadzora. U drugim zemljama su uspostavljani sli¢ni
subjekti sa neujednacnim stepenima uspjeha, u zavisnosti od djelotvornosti ovih bazi¢nih
okvira. Zaposleni MMF-a razgovaraju sa nadleznim organima kako bi se istrazile
moguénosti saradnje da bi se pomoglo ja¢anju nadzora nad preduzec¢ima u drzavnhom
vlasniStvu a koristeci pouke iz medunarodnog iskustva.

e Potrebna je nova strategija Reforme javne uprave kako bi se maksimalno povecale
vrijednosti koje poreski obveznici dobijaju iz javnog sektora. Razumijemo da nadlezni
organi rade trenutno na takvoj strategiji.

e Snazenje javnih investicija: MMF je nedavno zavrSio Ocjenu upravljanja javnim
investicijama (PIMA). Ono sto je klju¢no je da postoji jasan okvir za odabir i procjenu
projekata, ukljuCujudi javno-privatna partnerstva, vodeéi racuna da su oni sastavni dio
bilansa stanja javnog sektora.

Reformske incijative treba da izbalansiraju injekciju dinamizma s jedno strane, sa
njihovim pazljivim koncipiranjem, planiranjem i sprovodenjem.

Vlada je predlozila ambiciozan paket reformi. Ukoliko bi se plan ,Evropa sad” u potpunosti
sproveo, neto minimalna zarada bi se povec¢ala sa 250 eura na 450 eura mjesecno, doprinosi
za zdravstvo (nekih 4 procenta BDP-a) bi se ukinuli i zarade do 700 eura mjesec¢no bi bile
izuzete od poreza na dohodak fizi¢kih lica. Paket ima za cilj da (i) smaniji jaz izmedu
minimalne zarade i minimalne potroSkacke korpe; (ii) uvede progresivno oporezivanje licnog
dohotka; (iii) smanji veli€inu sive ekonomije; i (iv) privu€e investicije i otvori radna mjesta
usljed nizeg poreskog optereéenja rada. Ovi ciljevi su izuzetno poZeljni, a ukoliko se uspjeSno
postignu mogli bi da smanje neke od dugotrajnih strukturnih prepreka rasta u Crnoj Gori.

Medutim, velike promjene usvojene odjednom mogu takode i da nose znacajne rizike
od nezeljenih efekata. Oni ukljucuju: (i) rizik od vece ukupne nezaposlenosti i/ili povecanja
neformalnog zaposljavanja; (ii) rizik od usloZnjavanja inflatornih sila i/ili smanjenja globalne
konkurentnosti, ukoliko povec¢anja zarada nisu uparena sa rastom produktivnosti; i (iii) mogucée
gubitke prihoda za drzavu i/ili lokalne samouprave, ukoliko namjeravane mjere za povecanje
prihoda ne daju oekivane rezultate na odrziv nacin ili se ne sprovedu u potpunosti.

Ovi rizici bi se mogli ublaziti razmatranjem faznog pristupa, kroz pazljivo kalibrirane
korake.

¢ Vazno je da su dalekosezne reforme zasnovane na proprocionalno snaznom dizajnu i
pripremi administracije;

¢ Sa stanovista implemetancije, bilo bi prudencijalno da se pocne od onih aspekata plana Ciji
cilj je da se povecaju prihodi. Elementi plana koji se odnose na gubitak prihoda bi trebalo
da se uvode fazno u kasnijem stadijumu, po misljenju zaposlenih MMF-a;

e Istovremeno, kada je u pitanju minimalna zarada, mi preporuc¢ujemo da se i ova povecéanja
sprovedu jasno definisanim i saopS$tenim fazama. Paket ,Evropa sad® uzima za
pretpostavku da veliki udio zarada nije prijavljen poreskom organu i da se placa ,na ruke®.
Dok s jedne strane postoje znacajni dokazi da takva plac¢anja postoje, takode se €ini da
postoje znadajne varijacije i nezvjesnost u pogledu njihove veli€ine po regionima u zemlji i
po sektorima ekonomije.



U odnosu na implementaciju u jednom koraku, fazni pristup nudi moguénost da se vrse
korekcije tokom sprovodenja. Zaposleni MMF-a stoje na raspolaganju da pruze tehnicke
savjete o faznoj implementaciji paketa, ukoliko to bude bio smijer koji ¢e na kraju biti izabran.

Izgleda da je finansijski sektor dobro pregurao pandemiju.

Mjere podr§ke CBCG-a su pruzile zna¢ajnu zastitu tokom pandemije. Politike kao $to su
moratorijum na pla¢anje dugova i privremeno popustanje zahtjeva u pogledu izvjeStavanja su
pomogle da se stabilizuju finansije kompanija i domacinstava. Ovo je pruzilo znacajnu
rezervu ekonomiji i pomoglo da se izbjegne jo$ dublji pad ekonomske aktivnosti. Sada kada
se ekonomija oporavlja, primjereno je da se po¢ne sa faznim zavrSavanjem vecine ovih
politika.

Cini se da su kapital i likvidnost banaka adekvatni. Uspjesan zavrsetak pregleda kvaliteta
aktive je bio ohrabrujuéi. PruZio je umirujucu sliku bilansa stanja bankarskog sistema na kraju
2019. godine. Koeficijent adekvatnosti kapitala na nivou sistema je iznad regulatornog
minimuma i likvidnost je i dalje na adekvatnom nivou. Kako se mjere podrske zbog pandemije
budu fazno gasile, moglo bi do¢i do povecéanja nekvalitetne aktive na nivou sistema, ali se
ocCekuje da oni budu na nivou kojim se moze upravljati. Tokom tranzicije je potreban obazrivo
praéenje i supervizija.

Bice potrebna duzna paznja za preostale izazove u finansijskom sektoru. Moguce je da
¢e se neke od banaka suociti sa pogorSanjem koje ¢e biti vece od prosjeka kada je u pitanju
kvalitet aktive. Zaposleni MMF-a pozdravljaju uvodenje novog Zakona o sanaciji kreditnih
institucija i ohrabruju CBCG da osigura da strategije sanacija banaka budu dobro namjenski
osmisljene i kredibilne. Pored toga, Zakon o kreditnim institucijama ¢e obezbijediti
uskladivanje sa EU okvirom.

Doslo je do ohrabruju¢eg napretka u ja¢anju okvira za sprije¢avanje pranja novca
(SPN/FT) — prije svega u pogledu zakonskog okvira i rada na implementaciji relevantnih EU
propisa. Druga nacionalna ocjena rizika (NRA) iz decembra 2020. godine je pomogla kod
oblikovanja mjera za smanjenje rizika od pranja novca i finansiranja terorizma. SnazZna
implementacija ovih mjera je klju€¢na i pomoci e zemlji da se pripremi za njenu predstojeéu
ocjenu (sprijeCavanja pranja novca i finansiranja terorizma) koju ¢e sprovesti Savjet Evrope
2023. godine. U namjeri da se izmijeni program drzavljanstva kroz investicije, nadlezni organi
se ohrabruju da se fokusiraju na postizanje najsnaznijih zastitnih mjera u oblasti finansijskog
integriteta (npr. snazna provjera aplikanata i pojaane mjere za transparentnost i nadzor).

Misija bi htjela da se zahvali nadleZnim organima i drugim sagovornicima na njihovom
gostoprimstvu i na otvorenim i konstruktivnim razgovorima. MMF o¢ekuje da nastavi da snaZi
odnose sa svim partnerima kroz redovan dijalog kako bi pomogao Crnoj Gori da ispuni svoje
aspiracije i da se suoci sa buducim izazovima.



