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Dr Radoje ZUGIC, guverner Centralne banke Crne Gore

Turizam je prioritetna

djelatnost

Snazne investicije u sektoru turizma, kako okoncane, tako i one koje su u toku, unaprije-
dile su kvalitet turisticke ponude i atraktivnost turistickih mjesta, a samim tim dovele i do
znatnog povecanja realizovanih, ali i ocekivanih buducih prihoda u turizmu.

Dr Radoje ZUGIC

PUTOVANJA: Nedavno ste istakli
da su u bankarskom sistemu pre-
okrenuti negativni trendovi u pozi-
tivne - znaéajan je pad nivoa losih
kredita, pad kamatnih stopa, kao i
blagi rast kreditne aktivnosti, i, sto
je veoma bitno, oéekuje se nastavak
ovih trendova koji ée dati podsticaj
ekonomskom rastu i razvoju. Znadi
li to da je izraZena monetarna i fi-
nansijska stabilnost Crne Gore, da se
ocekuje pozitivan trend, i na osnovu
kojih pokazatelja?

ZUGIC: Prema podacima za 2016.
godinu, finansijski sektor u Crnoj Gori
je stabilan i biljezi pozitivne trendove
u kretanju indikatora, kako regula-
tornih, tako i indikatora stabilnosti
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cijena. Kreditna politika, iako jos uvi-
jek oprezna, pokazuje odredeni rast.
Ukupni krediti su, na kraju decem-
bra prethodne godine, iznosili 2,4
milijarde eura i biljeze rast od 1,3%
na godisnjem nivou. Podaci, takode,
ukazuju da se klju¢ne ranjivosti iz pre-
thodnog perioda, a to su visok nivo
losih kredita i visoke kamatne stope,
smanjuju, sa tendencijom njihovog
daljeg ublazavanja.

Kada govorimo o kamatnim sto-
pama, one nastavljaju tendenciju
pada koja je zapoceta krajem 2014.
godine. Na kraju decembra 2016.
godine, PPEKS na ukupne kredite je
iznosila 7,45%, sto predstavlja pad od
1,08 p.p. u jednogodisnjem periodu.
PPEKS na novoodobrene kredite izno-
si 6,27% i predstavlja pad od 1,85 p.p.
u jednogodisnjem periodu.

Primjena regulative, uz evidentno
odobravanje novih plasmana u vidu
kredita, tokom 2016. godine, kroz
aranzmane refinasiranja, restrukturi-
ranja i drugih oblika kreditiranja, nize
kamatne stope u odnosu na prethodni
period, te blagi oporavak privredne
djelatnosti, uticali su da se nivo
nekvalitetnih kredita u bankama poste-
peno smanjuje. U narednom periodu,
ocekujem njihov dalji pad. Medutim,
iako u opadanju, ovaj nivo je jos uvijek
visok, ali bih istakao da je ovo pitanje,
sa aspekta Centralne banke, vise u
fokusu rjesenja kod pojedinih banaka,
nego na nivou sistema i sistemskog
rizika, kao sto je to bilo u proslosti. Kre-
tanje nekvalitetnih kredita ce, u velikoj
mijeri, zavisiti i od likvidnosti i solvent-
nosti domace privrede, koja je jedan od
klju¢nih izvora rizika.

U cilju jos snaznije kreditne ak-
tivnosti i doprinosa oporavku solvent-
nih duznika, Centralna banka je kreira-
la zakonsko rjesenje, tzv. Podgoricki
model, zasnovan na dobrovoljnom
vansudskom finansijskom restrukturi-
ranju, kojim ¢e se ovaj postupak pod-
staknuti i uciniti efikasnim u interesu
duznika i povjerioca.

PUTOVANJA: Da li je iskazan eko-
nomski rast u prosloj godini i sta
mozZete rec¢i o ekonomskim kretan-
jima u ovoj godini, posebno sa as-
pekta brojnih investicionih zahvata
u oblasti turizma i odrZivog razvoja?

ZUGIC: Prema projekcijama CBCG,
u prosloj godini ostvaren je rast BDP-a
u rasponu od 2 do 2,5%. Tokom 2016.
godine imali smo znadajan rast uvoza
i sporiji tempo realizacije projekta au-
toputa i ova dva faktora su uslovila
nesto niZu stopu rasta od ocekivane.
Shodno tome, realno je ocekivati da
¢e intenziviranje izgradnje autoputa
imati pozitivne efekte na kretanje
BDP-a u 2017. godini. Dodatno, rastu
ekonomije u 2017. godini doprinijece
i gradnja objekata turistickog i ener-
getskog karaktera, kao i stabilizacija i
obnavljanje proizvodnje u industriji,
te povecanje poljoprivredne proiz-
vodnje u funkciji redukcije uvoza.

Imajuc¢i prethodno u vidu, kao i
ocekivani snazniji investicioni ciklus,
nasa je procjena da ce stopa rasta u
2017. godini biti u rasponu od 3,3 do
3,8%.

PUTOVANJA: Koji su, po Vama,
moguéi  problemi crnogorske



ekonomije u 2017. (zaposlenost,
obezbjedivanje dovoljno novca
za odrZavanje tekuée budzZetske
potrosnje, oZivljavanje kreditne ak-
tivnosti banaka prema privredi, pril-
iv stranih direktnih investicija,...)?

ZUGIC: Dugogodiinje saniranje
uticaja krize uslovilo je visoko fiskal-
no opterecenje privrede. Dalje, zbog
ogranicene veli¢cine i posljedi¢ne
otvorenosti  crnogorske  privrede
suoCavamo se sa odredenim ranji-
vostima sistema. Usljed nedovoljne
diverzifikovanosti i akumulativne
sposobnosti  privrede, konkurent-
nost proizvoda i usluga je niska, a
istovremeno ,bolujemo” od visoke
uvozne zavisnosti. Takode, eurizovan
i otvoren sistem snazno je izlozen
uticaju prelivanja trendova i rizika sa
medunarodnog na domacde trziste,
kao i tokove kapitala.

Nabrojane okolnosti su mogudi
problemi sa kojima se crnogorska
ekonomija moze suoditi i u 2017.
godini. Dodatno, dalja fiskalna
prilagodavanja, kojima bi se pribjeglo
u cilju sanacije deficita i javhog duga,
mogu imati negativne uticaje na ost-
varenje rasta, uz rizik prelivanja ovih
efekata na privredne subjekte koji su u
fazi prili¢no krhkog oporavka. Moguce
je i da se dodatne mjere konsolidacije
javnih finansija negativho odraze na
privatnu i javnu potrosnju. Takode,
bilo kakva dodatna kasnjenja u real-
izaciji investicionih projekata, novih
ili ve¢ zapocetih, uticala bi negativno
na projektovanu stopu ekonomskog
rasta, a samim tim i na produbljivanje
postojecih problema likvidnostiil sol-
ventnosti realnog sektora zbog nedo-
voljne akumulacije prihoda.

Dugogodisnji problem crnogorske
ekonomije je i visoka nezaposlenost.
Stopa nezaposlenosti u decembru
2016. godine iznosila je 21,33%, sto
je za 4 p.p. vise u odnosu na decem-
bar 2015. godine. Na ovu dinamiku
na trzistu rada najvise je uticala prim-
jena ,zakonskih rjesenja’; koja nijesu
imala motivacionu komponentuy,
kada je zaposljavanje i angazovanje
radne snage u pitanju. Naprotiv, po-
jedina ,zakonska rjesenja” su pojacala
negativne tendencije na trzistu rada
i, istovremeno, negativno uticala na
fiskalne parametre. Nadam se da
se ovakve aktivnosti nece ponoviti
u buducnosti i da je lekcija iz ovog
iskustva naucena.

Ogranicavajuci faktori na planu

INTERVJU

smanjenja nezaposlenosti u Crnoj
Gori su i dalje prisutna nelikvidnost re-
alnog sektora, kao i druga ogranicenja
na strani  traznje.  Dugorocna
neuskladenost ponude i traznje na
trzistu rada se samo pojacava sa po-
rastom strukturne nezaposlenosti u
sistemu. Ocekujem da ce najavljeniin-
vesticioni ciklus, uz kontinuiranirad na
prekvalifikacijama i dokvalifikacijama
postojeceg aktivnog stanovnistva,
radno neangazovanog u sistemu, u
narednom periodu povedati traznju
za kadrovima, narocito u oblastima
gradevinarstva, turizma, energet-
ike, preradivacke industrije i poljo-
privrede.

PUTOVANVJA: Koliko je nivo javnog
duga ozbiljan problem i da li drzava
moZe uredno da izmiruje obaveze
prema kreditorima. Koliki je teret
njegove otplate?

ZUGIC: Javni dug (bruto) na kraju
2016. godine, prema podacima Mini-
startva finansija, iznosio je 2.4854
miliona eura ili 66,6% BDP-a, dok je
bruto drzavni dug (bez duga lokalnih
samouprava) iznosio 2.343,2 miliona
eura ili 62,8% BDP-a. Procjene su da ¢e
javni dug, usljed potrebe finansiranja
infrastrukturnih projekata, do 2019.
godine dostici nivo od 77,5% BDP-a.

Ovako visok nivo duga, svakako,
zabrinjava i sa sobom nosi odredene
rizike, na koje CBCG, ve¢ neko vrijeme,
upozorava. Ohrabruje donosenje “Pla-
na sanacije”i posvecenost nadleznih
organa smanjenju ovih ranjivosti.
Takode, ocekujemo da ¢e i Vladina
orjentacija strategije rasta, zasnovana
na podsticajnim mjerama za investici-
je, imati svoj rezultat u snazenju eko-
nomske baze i da ce se, na taj nadin,
uz kreirano nominalno zaduzenje i
vedi rast privrede, ucesée duga u BDP-
u smanjiti.

Paralelno sa aktivhostima na up-
ravljanju javnim dugom, Vlada pre-
duzima mjere na planu smanjenja
deficita javne potrosnje. Ovdje zelim
da istaknem pozitivna rjesenja koja su
predvidena budzetom za ovu godinu,
kada je u pitanju tekuca budzZetska
potrosnja. Naime, uz izuzede kapi-
talne potrosnje, najavljeno je ostva-
renje relativno uravnotezenog bilansa
tekuce potrosnje, odnosno ostvarenje
suficita u iznosu od oko 50 miliona
eura. Ukoliko se ostvare najavljene
mjere i usStede predvidene fiskalnom

politikom, ocekujem da se fiskalni
rizici ne¢e materijalizovati i ugroziti
stabilnost sistema.

PUTOVANJA: CBCG je dostavi-
la Vladi Crne Gore Preporuke za
ekonomsku politiku u 2017. go-
dini, od kojih izdvajam turizam.
Sta u najkracem sadrze preporuke
upuéene Vladi iz sektora turizma, i
kakva je saradnja sa Vladom?

ZUGIC: Centralna banka redovno, veé
duzi nizgodina, priprema i Vladi dostav-
lia preporuke za vodenje ekonomske
politike, sa aspekta podsticanja poten-
cijala rasta i povecanja i unapredenja
ukupne stabilnosti sistema.

Turizam je, naravno, prepoznat kao
prioritetna djelatnost i, u tom prav-
cuy, su i iSle nase preporuke sa ciliem
snazenja ovog sektora u 2017. godini.
Izmedu ostalog, akcenat smo stavili
na unaprijedenje strukture i kvaliteta
postojecih  smjestajnih  kapaciteta,
podsticanje investiranja u izgradnju
hotelskih kapaciteta visoke kategorije
i privlacenje velikih hotelskih lanaca,
ne samo na primorju, ve¢ i u drugim
regijama, kao i na rjesavanje prob-
lema kratke turisticke sezone u Crnoj
Gori. Takode, naglasili smo potrebu
smanjenja neformalnog sektora, kon-
trole kvaliteta usluga i zaposljavanja,
unapredenja evidencije smestajnih
i ugostiteljskih kapaciteta, te, u
konacnom, unapredenja putne i os-
tale pratece infrastrukture, sto je neo-
phodno radi unapredenja konkurent-
nosti turisticke ponude.

Dalje, CBCG je, kroz date preporuke,
podrzala povecanje dostupnosti Crne
Gore kao turisticke destinacije, kroz
aranzmane sa avio kompanijama, kao
i otvaranje tzv. ,zelenih’, odnosno eko
hotela u cilju promovisanja ekoloske
komponente. Takode smo preporudili
definisanje obrazovnih programa za
stru¢njake iz oblasti turizma, koji ce,
po kvalitetu i kvantitetu, zadovoljiti
sve specifi¢cne zahtjeve ove djelatnosti.

PUTOVANJA: Ministarstvo odrZiv-
og razvoja i turizma, u prikazu fi-
nansijskih rezultata na godisnjem
nivou iz turisti¢ke djelatnosti, poziva
se na podatke iz CBCG. Da li CBCG
vr$i procjenu prihoda od turizma i
na osnovu koje metode (da li je u pi-
tanju promet ili prihod)? Koliko ste
zadovoljni finansijskim efektima od
turizma u 2016. godini (prometom
- prihodom) i ostalim efektima koje
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ostvaruju privredna i usluzna djelat-
nost koje prate crnogorski turizam?

ZUGIC: CBCG radi procjenu pri-
hoda od turizma na bazi podataka
o broju nocenja, diji je izvor Mon-
stat, te procjene dnevne potrosnje i
broja neregistrovanih turista. Tokom
2016. godine procijenjeni prihodi od
putovanja, odnosno turizma iznosili
su 835,7 miliona eura i zabiljezili su
godisnji rast od 2,8% na izuzetno vi-
soku osnovu iz 2015. godine. Prihodi
od turizma su za 2,5 puta veci od pri-
hoda koje je Crna Gora ostvarila na
bazi izvoza roba.

Navedeni podaci govore o znacaju
koji turisticki proizvod ima za uku-
pnu privredu. Naravno, znacajan je i
doprinos tzv. skrivenog izvoza, kojeg
je tesSko izmjeriti standardnim meto-
dama. Medutim, promocija naciona-
Inih proizvoda u potrosnji hotelske
industrije je evidentna i znacajna.

Snazne investicije u sektoru turizma,
kako okoncane, tako i one koje su u
toku, unaprijedile su kvalitet turisticke
ponude i atraktivnost turistickih mjes-
ta, a samim tim dovele i do znatnog
povecanja realizovanih, ali i ocekivanih
buduc¢ih prihoda u turizmu.

PUTOVANJA: Hotelijeri isti¢u
nepovoljne kredite koje im nude
banke, sa visokim kamatnim sto-
pama. Tu su i mikrofinansijske in-
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novoodobrene kredite za pripremu
turisticke sezone su iznosilie10,10%
na kraju 2016. godine i porasle su
1,29% u odnosu na decembar 2015.
godine.

Ovakve stope su, uglavnom, po-
sljedica i visokog rizika koji je aku-
muliran tokom krize u ovom sektoru.
Snazan investicioni ciklus tokom
2007. i 2008. godine je uslovio visoku
zaduzenost hotelijera, a kasnije je
ekonomska kriza ogranicila njihove
mogucnosti da akumuliraju prihode.
Na taj nalin je optereenje servisir-
anja dugova raslo po oba ova osno-
va, Sto je imalo je za posljedicu visok
nivo nekvalitetnih kredita i porast
kreditnog rizika u bankama. Kamatne
stope koje imamo danas u sistemu su,
izmedu ostalih, pod znacajnim utica-
jem ovih faktora.

Podaci ukazuju na skroman iznos
sredstava po osnovu novoodobrenih
kredita za pripremu turisticke sezone
(3,8 miliona eura), te smatramo da ho-
telska privreda koriste i druge izvore
za kreditiranje svojih potreba, po po-
voljnijim uslovima. Prosje¢na ponderi-
sana efektivna aktivha kamatna stopa
na ukupno odobrene kredite u de-
cembru 2016. godine je iznosila 7,45%
i bila je manja za 1,08 p.p. uodnosu na
decembar 2015. godine. Prosjec¢na
ponderisana efektivna aktivna kamat-
na stopa na novoodobrene kredite
u decembru 2016. godine je iznosila

nos komplementarnih grana koje ¢e
imati pozitivne efekte na rast prihoda.
Ovdje, prije svega, mislim na poljo-
privredu, preradivacku industriju i
transport.

PUTOVANJA: Kako se izboriti
sa sivom ekonomijom i korupci-
jom, koja je posebno izraziena u
turistickom sektoru?

ZUGIC: Siva ekonomija je pojava
koja ima svoje negativne uticaje ne
samo u fiskalnoj sferi, gdje su po-
sljedice i izgubljeni prihodi znacajni,
ve¢ mnogo ozbiljnije na konkurent-
nost ukupne hotelske industrije i
pozicioniranost na medunarodnom
trzistu. Smatram da borba sa sivom
ekonomijom ima efekata samo ako je
ova pojava adekvatno sankcionisana,
a aktivnosti na suzbijanju nelegalnog
poslovanja dosljedne i transparentne,
odnosno kako je to bilo i kreirano u
prethodnom periodu, kao aktivnost
sa nultom stopom tolerancije i bez
selektivnosti.

Na takav, sveobuhvatan nacin ¢e
se kreirati zdrav i stimulativan poslovni
ambijent za postojece i buduce hoteli-
jere od kojih se ocekuje da budu jedan
od klju¢nih kreatora dodatne vrijednos-
ti u crnogorskoj privredi. U suprotnom,
postojedi rizici ¢e se samo produbiti.

PUTOVANJA: Na koje privredne

Prihodi od turizma (strani turisti) 2002-2016. godina mil.

EUR

God. 2002 2003 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012 | 2013 2014 2015 2016
Ukup 125.0 1384 | 171.8 | 221.7 | 271.1 | 457.2 | 538.5 | 519.9 | 543.7 | 609.7 | 633.6 | 656.3 671.5 | 804.1 821.5

stitucije, a ove godine najavijene su
povoljnosti koje nudi Investiciono
razvojni fond za projekte iz oblati
turizma i ugostiteljstva. Kakvo je
Vase misljenje o kreditnim plasmani-
ma u turisticku djelatnost?

ZUGIC: Kamatne stope banaka za
kredite koji su namijenjeni pripremi
turisticke sezone pokazuju tendenciju
blagog opadanja u 2016. godini. Sma-
tramo, medutim, da je ovo smanjenje
i dalje nedovoljno. Shodno podacima
iz kreditnog registra, na kraju decem-
bra 2016. godine, prosjecno ponderi-
sana efektivha kamatna stopa (PPEKS)
na ukupne kredite u oblasti turizma
je iznosila 9,58% i predstavlja pad od
0,48 p.p. u jednogodisnjem periodu.
Sa druge strane, kamatne stope na
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6,27%, sto predstavlja pad od 1,85 p.p.
za isti period prethodne godine.

U tom smislu evidentan je znacajniji
pad kamatnih stopa na nivou sistema
u prethodnom periodu, sto pozitivho
utice na oporavak likvidnosti | solvent-
nosti ukupne, pa i turisticke privrede.

Sto se ti¢e povoljnosti koje nudi
Investiciono-razvojni fond za projek-
te iz oblasti turizma i ugostiteljstva,
one znadajno doprinose rastere¢enju
vitalnih subjekata u hotelskoj indus-
triji i daju veliki podsticaj stvaranju
konkurentnog malog i srednjeg bi-
znisa u ovoj oblasti. Na ovim osno-
vama, oc¢ekujemo znadajniji doprinos
ukupnom rastu privrede, ne samo
kroz direktne efekte od turistickih
privrednika, ve¢ i kroz snazan dopri-

djelatnosti Crna Gora treba da ba-
Zira svoj razvoj?

ZUGIC: Privredne grane na kojima
Crna Gora treba da bazira svoj razvoj
su vel prepoznate i to su turizam,
poljoprivreda, preradivacka industrija
i energetika. Medutim, smatram da
veliki znacaj u buduéem rastu i raz-
voju nase privrede imaju i sve pratece
djelatnosti, kojima se, sa prioritetnim
oblastima, daje sansa za rast i razvoj u
narednim godinama.

Dakle, neophodno je koristiti
komparativne prednosti, efikasnije
valorizovati velike potencijale i Siriti
poresku osnovu u funkciji fiskalne
odrzivosti i finansijske i makroeko-
nomske stabilnosti.
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