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На основу члана 70. став 1. т. 2. и 6. Устава Републике Српске, чл. 4. и 7. Закона о задуживању, дугу и гаранцијама Републике Српске („Службени гласник Републике Српске“, бр. 30/07 и 29/10) и чл. 183. и 187. Пословника Народне скупштине Републике Српске („Службени гласник Републике Српске“, број 79/07 – Пречишћени текст), Народна скупштина Републике Српске на _____ сједници одржаној _______ 2011. године доноси
ОДЛУКУ

О КРАТКОРОЧНОМ ЗАДУЖИВАЊУ РЕПУБЛИКЕ СРПСКЕ
ЕМИСИЈОМ ТРЕЗОРСКИХ ЗАПИСА
I

Одобрава се краткорочно задуживање Републике Српске по основу емисија краткорочних хартија од вриједности – трезорских записа. 
II

Емисија краткорочних хартија од вриједности – трезорских записа вршиће се ради привременог финансирања дефицита произашлог из готовинског тока.
III

Током буџетске године, задуживање емисијом трезорских записа не може прећи износ од 5% редовних прихода остварених у претходној буџетској години, односно:
· максималан износ емитоване главнице и камате задуживања током 2011. године може бити највише до 65 милиона КМ,

· каматна стопа по основу наведене врсте задуживања може максимално да износи релевантни Еурибор +4,25% и
· рок доспијећа не смије да буде дужи од једне године.

IV
Акте о начину и условима за свако појединачно задуживање, у складу са овом одлуком, прописује министар финансија. 
V
За реализацију ове одлуке задужује се Министарство финансија, у складу са Законом о задуживању, дугу и гаранцијама Републике Српске.

VI
Ова одлука ступа на снагу осмог дана од дана објављивања у „Службеном гласнику Републике Српске“. 
Број: 
ПРЕДСЈЕДНИК 

Датум: 
НАРОДНЕ СКУПШТИНЕ


Мр Игор Радојичић

ОБРАЗЛОЖЕЊЕ

 ОДЛУКЕ О КРАТКОРОЧНОМ ЗАДУЖИВАЊУ РЕПУБЛИКЕ СРПСКЕ

ЕМИСИЈОМ ТРЕЗОРСКИХ ЗАПИСА

I ПРАВНИ ОСНОВ
Правни основ за доношење Одлуке о краткорочном задуживању Републике Српске емисијом трезорских записа садржан је у члану 70. ставу 1. т. 2. и 6. Устава Републике Српске и чл. 4. и 7. Закона о задуживању, дугу и гаранцијама Републике Српске („Службени гласник Републике Српске“, бр. 30/07 и 29/10), којима је уређена област краткорочног задуживањам и то:

· да се дозвољава краткорочно задуживање до износа од 5% редовних прихода остварених у претходној фискалној години,
· да се дозвољава краткорочно задуживање за сљедеће намјене:

· привремено финансирање дефицита произашлог из готовинског тока,

· финансирање пренесених обавеза,
· финансирање буџетске резерве и

· да одлуку о краткорочном задужењу доноси Народна скупштина Републике Српске.

II РАЗЛОЗИ ЗА ДОНОШЕЊЕ
Емисија краткорочних хартија од вриједности (трезорски записи) је данас један веома распрострањен вид финансирања привременог дефицита у свијету. На овај начин се могу прикупити слободна средства под повољним условима, често доста повољније у односу на краткорочно задуживање код комерцијалних банака.
Финансијски систем Републике Српске је банкарско-оријентисан и на њему су до сада главну улогу имале банке. С обзиром на а превелику улогу банака у финансијском систему, може се рећи да финансијско тржиште хартија од вриједности Републике Српске спада у недовољно развијена финансијска тржишта, тј. малог је обима и са малом понудом квалитетних финансијских инструмената. На њему се тргује углавном државним и муниципалним обвезницама, које представљају дугорочне финансијске инструменте. 

Увођењем краткорочних инструмената финансирања дошло би до развоја финансијског тржишта Републике Српске, који има огроман значај за побољшање услова финансирања за све учеснике у привредном и друштвеном животу.

Уважавајући препоруке Европске банке за обнову и развој, са годишње конференције из 2010. године, за јачање локалних тржишта капитала и избјегавање претјераног задуживања у иностранству, Министарство финансија извршило је анализу релевантних параметара за реализацију датих препорука.

Анализа макроекономских показатеља, показатеља о стању укупне задужености Републике Српске, те анализа биланса стања потенцијалних инвестиционих инвеститора (банке, друштва за осигурање, инвестициони фондови), која указује на постојање вишка ликвидних средстава на финансијском тржишту, упућује на потребу и могућност емитовања хартија од вриједности Републике Српске. Цијенећи преовлађујуће краткорочне обавезе већег броја финансијских посредника (банака и друштава за осигурање), с једне стране, и њихову обавезу одржавања рочне усклађености извора и пласмана, с друге, може се очекивати да би интерес одређеног броја институционалних инвеститора био израженији за краткорочне хартије од вриједности, тј. трзорске записе.

Намјена средстава прикупљених емисијом краткорочних хартија од вриједности – трезорских записа била би финансирање дефицита проистеклог из готовинских токова и с тим у вези финансирање сезонских негативних новчаних токова. Намјера задуживања овим обликом дуга јесте да се домаћа акумулација и штедња ставе у функцију развоја Републике Српске, истовремено нудећи учесницима на финансијском тржишту, сигурне хартије од вриједности прихватљивог приноса. 
III ОБРАЗЛОЖЕЊЕ ПРЕДЛОЖЕНИХ РЈЕШЕЊА
Тачкама I и II одлучује се о краткорочном задужењу по основу емисије трезорских записа и о намјени, односно сврси емисије, тј. привременом финансирању дефицита произашлог из готовинског тока. Сама емисија трезорских записа са једне стране има за циљ усклађивање несклада темпа прилива средстава у буџет, са потребама благовременог извршавања планираних обавеза буџета. С друге стране постојање емитованих трезорских записа на тржишту хартија од вриједности као краткорочних инструмената, те трговање са њима на берзи, доприноси развоју тржишта хартија од вриједности и обезбјеђује инструмент управљања ликвидношћу и усклађивање рочности пласмана са различитим потребама инвеститора.
Тачком III дефинисани су услови под којима се Република Српска може задужити за емисију трезорских записа у току 2011. године. Наиме већ раније је споменуто законско ограничење краткорочног задуживања у износу до максимално 65 милиона КМ, што представља 5% редовних прихода остварених у претходној фискалној години. Овдје је нарочито истакнуто да се 65 милиона КМ односи на укупан дуг, главницу и камату, тј. укупна обавеза Републике Српске по основу свих емитованих трезорских записа који су емитовани у току 2011. године, не може износити више од 65 милиона КМ у тренутку доспијећа тих емитованих хартија од вриједности. 
Даље, дефинисано је колика може да износи максимална каматна стопа по којој би се продаја трезорских записа могла реализовати. Свака продаја која није могућа по истим или повољнијим условима од ових датих у Одлуци неће бити реализована.

У периоду припреме ове одлуке, каматна стопа Еурибор по рочности са износом од 4,25%, представљена је у сљедећој табели: 

[image: image1.emf]Рочност

Релевантни 

"EURIBOR" Увећање

Укупна вриједност 

каматне стопе заужења

тромјесечни 1,10% 4,25% 5,35%

шестомјесечни 1,38% 4,25% 5,63%

деветомјесечни 1,58% 4,25% 5,83%

дванаестомјесечни

1,78%

4,25% 6,03%


Тачком IV дефинисано је да министар финансија прописује акте о начину и условима за свако појединачно задуживање.

Тачком V дефинисано је да се за реализацију ове одлуке задужује Министарство финансија, а све то у складу са Законом о задуживању, дугу и гаранцијама Републике Српске.
IV ПОТРЕБНА ФИНАНСИЈСКА СРЕДСТАВА


За спровођење ове одлуке потребна су одређена финансијска средства и то једним дијелом у сегменту плаћања свих пратећих трошкова и услуга које су у вези са емисијама хартија од вриједности и њиховог промета на секундарном тржишту, која су планирана у буџету Републике Српске за 2011. годину, а средства за исплату дуга по емитованим трезорским записима планираће се у буџету у складу са емисијама и њиховим доспијећем.

Имајући у виду све наведено, Министарство финансија предлаже усвајање Одлуке о краткорочном задуживању Републике Српске емисијом трезорских записа у предложеној форми.
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