JAVNI DUG







Prema preliminarnim podacima Ministarstva finansija bruto javni dug na kraju 2023. godine iznosio
je 4.126,81 milion eura. Iako je bruto javni dug samo neznatno poveéan na godi$njem nivou (za svega
0,60%), njegov udio u procijenjenom BDP-u, ¢iji visok rast je rezultat snaznog oporavka ekonomske
aktivnosti, smanjen je na kraju 2023. godine za 8,98 pp na 60,27%.

U strukturi javnog duga, na drzavni dug odnosilo se 4.059,91 milion eura (98,38%), dok se na dug lo-
kalnih samouprava odnosilo 66,90 miliona eura (1,62%).

Ukoliko od bruto javnog duga oduzmemo depozite Ministarstva finansija zajedno sa 38.477 unci zlata,
neto javni dug Crne Gore na kraju 2023. godine, iznosio je 3.974,40 miliona eura ili 58,04% procije-
njenog BDP-a. U odnosu na kraj prethodne godine, neto javni dug zabiljeZio je neznatno smanjenje
(0,40%).

Tabela 6.1
Struktura javnog duga Crne Gore na godiSnjem nivou, u 000 000 eura
2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023.
Unutrasnji dug 400,20 413,89 392,98 579,96 495,56 401,54 468,77 542,62
Spoljni dug 2.002,76 221397 2760,00 312847 3.83527 3.68848 355756 351729
Drzavni dug 240296 2.627,86 3.152,98 3.708,43 4.330,83 4.090,02 4.026,33 4.059,91
Dug lokalne samouprave 143,09 130,97 115,58 80,40 78,12 72,77 75,89 66,90
Ukupan javni dug (bruto) 2.546,05 2.758,83 3.268,56 3.788,83 4.40895 4.162,79 4.102,22 4.126,81

Udio ukupnog (bruto) javnog duga u
BDP-u

Depoziti Ministarstva finansija

64,39% 64,17% 70,09% 76,53% 105,34% 84,01% 69,25% 60,27%

ukljucujucii 38.477 unci zlata 4736 7090 276,83 59713 87243 464,83 111,75 152,41
Ukupan javni dug (neto) 2.498,69 268793 2991,73 3.191,69 3.536,52 3.69796 3.990,47 3.974,40
Udio javnog (neto) duga u BDP-u 63,19% 62,52% 64,16% 64,47% 84,49% 74,63% 6736% 58,04%
Biljeska:

BDP Crne Gore (za 2023, procjena) 3.954,21 4.299,09 4.663,13 4.950,72 4.185,55 4.955,12 5.924,02 6.847,12

Izvor: Ministarstvo finansija

Planirana nedostajuca sredstva u budzetu za 2024. i 2025. godinu, kao i obaveze po osnovu euroobve-
znica koje dospijevaju na naplatu u narednim godinama, ukazuju da ¢e i u narednom periodu postojati
potreba za zaduzivanjem. Stoga ¢e u domenu fiskalne politike biti neophodna odgovorna strategija
upravljanja javnim dugom, koja ¢e jasno definisati modele za oprezno sklapanje optimalnih budué¢ih
kreditnih aranZmana, imajuci u vidu da ¢e turbulentnost na medunarodnom finansijskom trzistu ne-
gativno uticati na uslove bududeg zaduzZivanja.
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6.1. Drzavni dug

Na kraju 2023. godine, bruto drzavni dug iznosio je 4.059,91 milion eura ili 59,29% BDP-a, $to pred-
stavlja povecanje od 33,58 miliona eura ili 0,83% na godi$njem nivou.

Grafikon 6.1 Od ukupnog iznosa bruto drzavnog duga,
. 3.517,29 miliona eura ili 86,63% odnosilo se na
Struktura drzavnog duga Crne Gore, .. . .1
4 000 000 eura® spoljni dug, dok se preostalih 542,62 miliona
eura ili 13,37% odnosilo na unutrasnji dug.
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aranzmana iz 2021. godine, sklopljenog izmedu
Ministarstva finansija i Cetiri renomirane ino-
Grafikon 6.2 strane banke u cilju zastite od valutnog rizika i
rizika tro$kova kamate vezanih za kredit odo-
bren 2014. godine kod kineske Exim banke za iz-
gradnju auto-puta Bar - Boljare.
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Izvor: Ministarstvo finansija
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stopa na drzavni dug (desna skala) kretanjima na medunarodnom finansijskom tr-
zistu (grafikon 6.2).

Izvor: Ministarstvo finansija

62 Kvartalni podaci predstavljaju iznos duga na kraju kvartala.



6.1.1. Unutrasnji dug

Na kraju 2023. godine, unutradnji dug iznosio je 542,62 miliona eura (7,92% BDP-a) i na godis$njem
nivou zabiljezZio je rast od 73,85 miliona eura ili 15,75%. Razlozi za povecanje duga prema rezidentima
su krediti kod domacih komercijalnih banaka i emisija drzavnih zapisa® (tabela 6.2).

Tabela 6.2

Struktura unutrasnjeg duga Crne Gore na kraju 2023. godine i promjene na godi$njem nivou

. . Promjena Promjena UceSce u

Stanjeduga  Stanje duga .

31.12.2022.  31.12.2023. Y odnosuna uodnosuna unutrasnjem dugu
T ’ T ©31.12.2022.  31.12.2022. 31.12.2023.
Struktura unutrasnjeg duga

1 2 3(2-1) 4(2/1) 5

miliona eura % %
Devizna Stednja 10,24 101 -0,13 -1,27 1,86
Restitucija 81,59 74,58 -7,01 -8,59 13,74
Krediti kod komercijalnih banaka 156,24 229,76 73,52 47,06 42,34
Zaostale penzije 1,89 1,89 0,00 0,00 0,35
Drzavni zapisi 39,00 50,00 11,00 28,21 9,22
Domace obveznice 142,44 142,44 0,00 0,00 26,25
Pravna lica i privredna drustva®* 3736 33,84 -3,52 -942 6,24
UKUPNO 468,77 542,62 73,85 15,75 100,00

Izvor: Ministarstvo finansija

U strukturi unutra$njeg duga, na kraju 2023. godine, najveée uce$ée biljeze obaveze po osnovu kredita
kod domac¢ih banaka (42,34%), zatim obaveze po osnovu obveznica emitovanih na domacem trzistu
(26,25%), kao i u¢esce obaveza po osnovu restitucije u unutrasnjem dugu (13,74%).

¢ Emitovanje drzavnih zapisa u vrijednosti od 70 miliona eura, pri ¢emu su prodati drzavni zapisi u iznosu od 50 miliona
eura odrzano je u tri aukcije. Na prvoj aukciji ro¢nost emitovanih zapisa bila je 182 dana i prosje¢na ponderisana stopa
3,5%, dok je na drugoj aukciji ro¢nost bila 273 dana i prosje¢na stopa 4%, a na trec¢oj aukciji prodati su drzavni zapisi sa
rokom dospje¢a od 91 dan, po prosje¢noj stopi od 3,75%.

¢ Pravna lica i privredna drustva koja pretezno pruzaju usluge od javnog interesa, pod upravljackom su kontrolom drzave
i najve¢im dijelom finansirana iz drzavnog budzeta.
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6.1.2. Spoljni dug

Prema podacima Ministarstva finansija, na kraju 2023. godine spoljni dug iznosio je 3.517,29 miliona
eura ili 51,37% BDP-a, i u odnosu na kraj prethodne godine zabiljezio je smanjenje od 40,27 miliona
eura ili 1,13%. Glavni razlog smanjenja je redovno izmirenje dospjelih kreditnih obaveza.

Sa druge strane, tokom 2023. godine doslo je do povlacenja sredstava potpisanih kreditnih aranZzmana
sa medunarodnim finansijskim institucijama u ukupnom iznosu od 151,84 miliona eura, i to:

« Povladenja sredstava Dojce banke (Deutsche Bank) u iznosu od 100 miliona eura (za finansira-
nje budzetskih obaveza u tekucoj godini),

« Povlacenja sredstava EIB-a u iznosu od 16,80 miliona eura (za projekat ,,Program unapredenja
crnogorskog obrazovanja“ i ,,Projekat rekonstrukcije magistralnih puteva u Crnoj Gori*),

+ Povlacenja sredstava KfW-a u iznosu od 11,03 miliona eura (za projekte ,,Izgradnja postrojenja
za preci$¢avanje otpadnih voda - Pg Promo, Faza V i Faza V komponenta 2“ i ,,Program ener-
getske efikasnosti u javnim zgradama - faza IT1III),

« Povlacenja sredstava IBRD-a u iznosu od 10,15 miliona eura (za projekte ,,Upravljanje indu-
strijskim otpadom®, ,Reforma poreske administracije®, ,,Energetska efikasnost u Crnoj Gori
- MEEP 2¢ ,Institucionalni razvoj i ja¢anje poljoprivrede u Crnoj Gori - MIDAS 2“1 ,,Program
olak$avanja trgovine i saobracaja na Zapadnom Balkanu®),

« Povlacenja sredstava EBRD-a u iznosu od 9,89 miliona eura (za potrebe rekonstrukeije lokalnih
i magistralnih puteva),

« Povlacenja sredstava Hapoalim banke u iznosu od 1,98 miliona eura (za opremanje oklopnih
vozila),

« Povlacenja sredstava Razvojne banke Savjeta Evrope u iznosu od 1,81 milion eura (za projekte
»Predskolska infrastruktura u Crnoj Gori - 2“ i ,,RjeSavanje stambenih potreba gradana pod
povoljnim uslovima - 1000+) i

« Povlacenja sredstava Medunarodnog fonda za razvoj poljoprivrede (IFAD) u iznosu od 0,18 mi-
liona eura (za projekat ,,Stvaranje klastera i transformacija ruralnih podruéja®).

U strukturi spoljnjeg duga najvece uce$¢e imaju obaveze po osnovu emitovanih euroobveznica (49,75%
spoljnjeg duga), dok je kineska Exim banka najveci pojedinacni povjerilac sa 19,40% ucesca u spolj-
njem dugu (tabela 6.3).



Tabela 6.3

Struktura spoljneg duga Crne Gore na 31. 12. 2023. godine

-4 Ucesceu Ucedceu
Stanje duga B spoljnjem drzavnom dugu
Kreditor G2l dugu (4.059,91 mil. eura)
miliona eura %

Medunarodna banka za obnovu i razvoj (IBRD) 17798 2,60% 5,06% 4,55%
Zemlje ¢lanice Pariskog kluba kreditora 45,17 0,66% 1,28% 1,16%
Medunarodna organizacija za razvoj (IDA) 6,65 0,10% 0,19% 0,177%
Evropska investiciona banka (EIB)' 99,89 1,46% 2,84% 2,56%
EBRD 62,56 091% 1,78% 1,60%
Razvojna banka Savjeta Evrope 75,00 1,10% 2,13% 1,92%
Evropska komisija? 60,00 0,88% 1,71% 1,54%
Kreditna banka za obnovu - Njemacka (KFW)? 36,08 0,53% 1,03% 0,92%
Madarski kredit* 0,00 0,00% 0,00% 0,00%
Poljski kredit® 2,06 0,03% 0,06% 0,05%
Francuski kredit - Natixis® 0,02 0,00% 0,00% 0,00%
Kineska EXIM banka’ 682,42 9,97% 19,40% 17,46%
Spanski kredit za izgradnju deponije 0,68 0,01% 0,02% 0,02%
EUROBOND 1.750,00 25,56% 49,75% 44,79%
IFAD 291 0,04% 0,08% 0,07%
Export Development Canada (EDC)? 0,92 0,01% 0,03% 0,02%
Sindicirani kredit - PBG® 152,86 2,23% 4,35% 3,91%
Sindicirani kredit - PBG 2 188,18 2,75% 5,35% 4.82%
HAPOALIM - oklopna vozila 18,66 0,27% 0,53% 0,48%
Rapid Financing Instrument - MMF 55,25 0,81% 1,57% 1,41%
Deutche Bank 100,00 1,46% 2,84% 2,56%
UKUPNO 3.517,29 51,37% 100,00% 90,01%
Biljeska: procjena BDP-a za 2023. godinu, u mil. eura 6.847,12

! Krediti EIB-a u ukupnom iznosu od 47 miliona eura koje servisiraju javna preduzeca
(Monteput, Aerodromi CG i Elektroprivreda CG) ne ulaze u iznos spoljnjeg duga, vec se tretiraju kao garancije.

2 Kredit namijenjen za ogranicavanje ekonomskih posljedica pandemije COVID-19 u okviru Programa makrofinansijske
podrske, ukupne vrijednosti od 60 miliona eura.

3 Kredite od njemacke KfW banke za potrebe vodosnabdijevanja koriste opstine, ali ¢ine dio ino-duga.

4 Kredit zaklju¢en sa Hungarian Export Import bankom za potrebe izgradnje skolskih i predskolskih ustanova.

5 Kredit zaklju¢en sa Vladom Poljske za potrebe Zeljeznicke infrastrukture Crne Gore.

¢ Robni kredit - EPCG.

7 Kredit za izgradnju dijela autoputa ,Bar - Boljari“.

8 Kredit za kupovinu tri helikoptera.

° Kreditni aranzman sa Sindikatom banaka (OTP, Credit Suisse, CKB i Societe Generale) uz garanciju Svjetske banke vrijedne
80 miliona eura za potrebe finansiranja drzavnog budzeta.

Izvor: Ministarstvo finansija
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Po pojedinim ugovorenim kreditnim linijama postoje sredstva koja nijesu povucena. Ukupan iznos
raspolozivih, a nepovucenih sredstava na kraju 2023. godine iznosio je 301,48 miliona eura (tabela 6.4).

Tabela 6.4

Struktura spoljnjeg duga Crne Gore i nepovucenih kreditnih sredstava, u 000 000 eura

Kreditor

Medunarodna banka za obnovu i razvoj (IBRD)
Zemlje ¢lanice Pariskog kluba kreditora
Medunarodna organizacija za razvoj (IDA)
Evropska investiciona banka (EIB)

EBRD

Razvojna banka Savjeta Evrope

Evropska Komisija

Kreditna banka za obnovu - Njemacka (KFW)
Madarski kredit

Poljski kredit

Francuski kredit - Natixis

Kineska EXIM banka

Spanski kredit za izgradnju deponije
EUROBOND

IFAD

Export Development Canada (EDC)
Sindicirani kredit - PBG

Sindicirani kredit - PBG 2

HAPOALIM - oklopna vozila

Rapid Financing Instrument - MMF
Deutche Bank

UKUPNO

Izvor: Ministarstvo finansija

Stanje duga na kraju
2023. godine

17798
4517
6,65
99,89
62,56
75,00
60,00
36,08
0,00
2,06
0,02
682,42
0,68
1.750,00
291
0,92
152,86
188,18
18,66
55,25
100,00
3.517,29

Iznos nepovucenih

62,55

96,70
15,52
11,29

92,19

23,23

301,48



6.2. Dug jedinica lokalne samouprave

Ukupni konsolidovani dug lokalne samouprave, na kraju 2023. godine, iznosio je 107,78 miliona eura i
u odnosu na kraj prethodne godine manji je za 9,34%. Od ukupnog konsolidovanog duga, 66,61 milion
eura (61,80%) odnosi se na spoljni dug, dok se preostalih 41,17 miliona eura (38,20%) odnosi na dug

prema rezidentima.

Posmatrajuci strukturu ukupnog konsolidova-
nog duga, najve¢i duznik je opstina Budva sa
24,52 miliona eura duga (22,75% ukupnog kon-
solidovanog duga). Poslije opstine Budva, najveci
duznici su Glavni grad Podgorica (18,99%) i op-
$tina Niksi¢ (17,13%), dok opstine Bar, Mojkovac,
Petnjica, Savnik, Zabljak i Zeta nijesu imale za-
duzenja (grafikon 6.3).

Od ukupnog iznosa konsolidovanog duga lokal-
nih samouprava, 36,91 milion eura je ve¢ uklju-
¢eno u spoljni drzavni dug, 3,12 miliona se odno-
si na dug po osnovu datih pozajmica iz budzeta
drzave, dok je 0,55 miliona eura dug prema Ega-
lizacionom fondu, a 0,30 miliona eura predstavlja
pozajmicu iz Fonda za podrs$ku opstinama za fi-
nansiranje donatorskih projekata. Shodno tome,
na kraju 2023. godine stanje duga lokalne samou-
prave iznosilo je 66,90 miliona eura, $to u odnosu
na kraj prethodne godine predstavlja smanjenje
od 11,85%.

6.3. Izdate drzavne garancije

Drzavne garancije na kraju 2023. godine iznosile
su 150,22 miliona eura i bile su nizZe u odnosu na
kraj prethodne godine za 14,89%, odnosno uce-
stvovale su sa 2,19% u strukturi BDP-a, $to pred-
stavlja smanjenje od 0,79 pp na godi$njem nivou.
Ukoliko uklju¢imo izdate drzavne garancije, jav-
ni dug Crne Gore iznosio je 4.277,03 miliona eura
ili 62,46% BDP-a (grafikon 6.4).

Strane drzavne garancije (na povucena sredstva),
na kraju 2023. godine, iznosile su 128,95 miliona
eura i na godi$njem nivou bile su nize za 11,73%.
Ucestvovale su sa 1,88% u strukturi BDP-a, $to
predstavlja smanjenje od 0,59 pp na godi$njem
nivou. Ako uklju¢imo strane garancije u iznos
spoljnjeg drzavnog duga, onda bi on iznosio
53,25% BDP-a. Kada se uzme u obzir cijeli ugo-

Grafikon 6.3

Struktura konsolidovanog duga lokalnih
samouprava Crne Gore (po opstinama),
u 000 000 eura, na kraju 2023. godine
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Grafikon 6.4
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Grafikon 6.5 voreni iznos, uklju¢ujudi i nepovucena sredstva,
strane garancije dostiZu nivo od 513,43 miliona

Izdate strane garancije na kraju 2023. godine, eura ili 7,50% BDP-a.
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Izvor: Ministarstvo finansija

6.4. Otplata duga
Grafikon 6.6
Prema preliminarnim podacima Ministarstva fi-
nansija, ukupna otplata duga® tokom 2023. godi-
ne iznosila je 445,61 milion eura ili 6,51% proci-
jenjenog BDP-a. Od ukupnog iznosa otplate duga,
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5000 Faug o silo 0,13 miliona eura.
0,00
Rezidenti Nerezidenti Otplata duga Ukupno
iz prethodnog
perioda
Glavnica Kamata M Garancije

Izvor: Ministarstvo finansija

6 Ukupan potpisani iznos garancija za kredite koje koriste opstine za realizaciju sanacionog plana je 39,75 miliona eura.

¢ Ukupna otplata duga obuhvata otplatu duga po glavnici, otplatu kamate, otplatu garancija, kao i otplatu duga iz prethod-
nih godina.



