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Smernice in nedavne spremembe na podrocju
zadolzevanja ob¢in v drzavah jugovzhodne Evrope

Zahvala

Ta priro¢nik je pripravila delovna skupina za fiskalno decentralizacijo NALAS, z
Zdruzenjem romunskih obcin (ACOR) in je financiran s pomocjo Odprtega regionalnega
sklada za jugovzhodno Evropo/Nemske agencije za tehnino pomo¢ (Open Regional
Fund for South East Europe/German Technical Support Agency). Nastal je s sodelovan-
jem strokovne delovne skupine, ki jo sestavljajo:

Regionalni Lokalni strokovnjaki:
strokovnjaki:

Aleksandar Bucic, za Stalno konferenco mest in obcin
Giorgiji Josifov Vladimir Seset, za Skupnost cibéi.n Reeublike Hrvaske
Claudia Pamfil Mehmet Onur Partal, za Zdruzenje obcm.Marm.are
Veselka Ivanova, za Nacionalno zdruzenje ob¢in
Republike Bolgarije
Osman Sadikaj, za Skupnost kosovskih ob¢in
Zana Djukic, za ZdruZenje ob&in Crne Gore
Vilma Milunovi¢, za Skupnost ob¢in Slovenije
Cvijeta Tanasic, za Skupnost mest in ob&in
Republike Srbske
Furdui Carolina, za Kongres lokalnih oblasti Moldavije
Zyher Beci, za Skupnost obcin Albanije

Radu Comsa

S podporo slednjih:

Dieter Falk

Philip Eichler

Petr Vins

Adrian Miroiu — Lamba, ZdruZenje romunskih obc&in

Informacije o nacionalni zakonodaji so zagotovili lokalni strokovnjaki, pooblas¢eni s stra-
ni zdruzenj ¢lanic NALAS. Zahvaljujemo se za njihove prispevke, odgovore na anketo in
razprave z ekipo o vpraSanjih zadolZzevanja obc&in. Upamo, da bodo nasa prizadevanja
za razvoj tega priro¢nika v pomo¢€ javnim usluzbencem, ob pripravah na zadolzevanje
obcine in da se bo priro¢nik izkazal kot koristno sredstvo.




Uvodna beseda

Namen projekta je izmenjava najboljSih izkusen;j v regiji jugovzhodne Evrope, na podrocju
dolzniSkega financiranja in upravljana kompleksnih investicijskih projektov in tako podpreti
razvoj zmogljivosti tako razvitih, kot manj razvitih lokalnih skupnosti. Bolj$e informacije naj
bi vodile tudi k predlogom sprememb zakonov in predpisov, ki omejujejo zadolZzevanje
obcin v nekaterih drzavah jugovzhodne Evrope, katerih asociacije so v€lanjene v NALAS.

Splosni cilj projekta je podpora lokalnim oblastem pri iskanju ustreznih resitev za finan-
ciranje in implementacijo projektov investicijskih nalozZb, tudi s politiko izboljSav na nacio-
nalni ravni, za katere se zavzemajo zdruZenja lokalnih oblasti.

V tem priro¢niku je projektna skupina analizirala zadnje trende (2010) na podrodju
zadolZevanja lokalne samouprave v Albaniji, Bolgarija, Hrvaski, Kosovu, Makedoniji, Mol-
daviji, Crni gori, Republiki Srbski - BiH, Romuniji, Srbiji in Turgiiji.

Priro¢nik sestavlja osem poglavij. Prvo poglavje priro€nika ponuja informacije o osnovnih
nacelih zadolzevanja obcin in pregleden povzetek razli¢nih finanénih politik, predpogoje
za zadolzevanje obcin in potrebo po vzpostavitvi ustreznega upravljanja z dolgom.

Drugo poglavje ponuja pregled trenutnega stanja nacionalne zakonodaje in sedanje
prakse na podrocju zadolZzevanja. Poudarja potrebo lokalne samouprave po zadolzevaniju,
vpraSanja v zvezi z zadolzevanjem ob¢in, ki niso obravnavana ali pa so slabo obravna-
vana v nacionalnih zakonodajah in postopkih porocanja.

V tretjem in Cetrtem poglavju so na voljo informacije v zvezi z dolzniSkimi instrumenti in
kreditnimi sposobnostmi lokalnih skupnosti. Ti poglavji zagotavljata tako lokalnim skup-
nostim kot posojilodajalcem osnovo za razumevanje in preuditev financiranja posojil na
preudaren nagin. Cetrto poglavje dopolnjuje peto poglavje, ki opisuje konceptualni okvir lo-
kalnih oblasti za ocenitev kreditne sposobnosti in njihovega sploSnega finan¢nega stanja,
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kot tudi za opredelitev osnovnih tveganj, povezanih z njihovimi kreditnimi sposobnostmi
in za odplacilom dolzniskih obveznosti. Po drugi strani pa ponuja najbolj pomembne infor-
macije, ki so potrebne za oceno kreditne sposobnosti lokalnih oblasti. PoskuSa pa resiti
tudi vprasanje o tem, kako lokalne skupnosti lahko izboljSajo svoje kreditne sposobnosti,
skupaj s finan¢nimi kazalci in ocenitvijo kreditne sposobnosti.

Sesto poglavje priroénika je namenjeno predstaviti potencialnih upnikov obgin, v navezavi
na razli¢ne primere iz regije jugovzhodne Evrope. Ukvarja se tudi z neuspehi na trgu,
postopki javnega naroc€anja, potrebami za zagotovitev finan¢nih storitev in zagotavljanje
likvidnosti za financiranje projektov s strani EU.

Prakse upravljanja z dolgovi in priporocila, skupaj s strukturo kreditov in njihovimi kompo-
nentami, so podrobno prikazani v sedmem poglavju.

Zadnje poglavje vsebuje pregled vloge zdruzenj lokalnih oblasti in naCine, kako le-ta lahko
pomagajo izboljSati zakonodajo na tem podro€ju in kreditnem trgu.

Opisani so odnosi z razli¢nimi nosilci interesov v tem procesu, kot so lokalne oblasti,
vlada, parlament, donatorji in mednarodne finan¢ne institucije.

Iskreno upamo, da bo ta priroCnik omogocil obCinam, da bodo bolje razumele svojo
finan¢no situacijo, da bodo nacrtovale investicijske ukrepe in na zadnje dobile boljSi do-
stop do posojil. To pa bo pripomoglo k izboljSanju lokalne infrastrukture in zagotavljanju
storitev, kar pomeni pridobitev za vse ob&ane in podjetja.
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Povzetek

Implementacija investicijskih projektov lokalne skupnosti je odvisna od njene
sposobnosti pridobivanja potrebnih sredstev iz kombinacije lastnih virov in
zunanjega financiranja. DolzniSko financiranje ob&in omogoca, da izvedejo ved
infrastrukturnih projektov v krajSem obdobju v primerjavi s financiranjem iz last-
nih sredstev. Vendar pa se je potrebno soociti tudi z nevarnostmi, povezanimi z
zadolZevanjem, ki jih je potrebno raziskati in dokumentirati ,v smislu njihovega
morebitnega vpliva na prora¢un lokalne skupnosti v prihodnosti. Torej, preden
se izvede zadolzevanije, je priporocljivo, da vsaka lokalna skupnost pripravi
primerno strategijo upravljanja z dolgom in dolznisSko politiko v pisni obliki.
Strategija upravljanja z dolgom bi morala zagotoviti, da lokalna skupnost ohrani
stalno raven zadolZenosti (i), ki ne ogroZa njene finan¢ne stabilnosti ter (ii) ji
omogoca izvedbo investicijskih ciljev.

Finan&ni okvir lokalne skupnosti igra kljuéno vlogo za trajnostni razvoj lokalnih
kreditnih trgov. Zasnova medvladne fiskalne strukture, skupaj z raCunovodskim
sistemom in postopki poro¢anja, so pomembni dejavniki, ki jih finan¢ne insti-
tucije upostevajo pri ocenjevanju priloznosti za financiranje lokalnih oblasti. Z
vzpostavitvijo splodne strukture prihodkov in odhodkov lokalne skupnosti medv-
ladni fiskalni okvir v SirSem smislu dolo¢a moznosti zadolZzevanja lokalne oblasti
znotraj drzave.

Finan¢ne institucije potrebujejo bralcu prijazne, verodostojne, jasne in primer-
liive finanéne dokumente in porocila, kot doprinos k analizi kreditnega tveganja
na obcinski ravni. To je mogoCe dosedi le, ¢e lokalna skupnost deluje v skla-
du z nacionalnimi raCunovodskimi standardi, ki natancno prikazujejo resni¢no
finan¢no stanje na lokalni ravni.

V procesu pridobivanja dovoljenja za zadolZevanje ob¢ine se mora zagotoviti, da
(i) so izpolnjeni vsi pravni vidiki, povezani z ob¢inskim zadolZzevanjem, (ii) obsta-
ja dejanska potreba za opravljanje zunanjega financiranja, ki koristi lokalnemu
gospodarstvu ter (iii) zagotovljena mora biti finan€na stabilnost lokalne skupnosti
tako, da v prihodnje ob odplacilu dolga ni ogrozena. Udelezba centralne oblasti
v postopku izdaje dovoljenja bi morala biti omejena na nadzor pravnih vidikov,
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povezanih z zadolZevanjem lokalnih skupnosti.

Meje zadolZenosti morajo biti jasno dolo€ene v zakonodaji o lokalnem javnem
dolgu, ki bi morala vklju€evati vsaj namen zadolZzevanja in maksimalno visino
dolga. Kratkoro€na posojila se naj najemajo le za kritje zacasne nelikvidnosti,
medtem ko je dolgoro¢no zadolzevanje upravi¢eno za financiranje investicijskih
odhodkov.

Obstajata dve glavni vrsti dolzniSkih instrumentov, ki sta na voljo za financiranje
obdinskih investicijskih izdatkov: (i) posojila in (ii) obveznice. Posojila odobrijo
finanéne ustanove (npr. komercialne banke) neposredno lokalni skupnosti. Najem
posojila je manj zapleten kot postopki za izdajo obveznic. S tega vidika so posoijila
ugodnejSa za obc&ine majhne in srednje velikosti, ki iS¢ejo zunanje financiranje.
Stevilne mednarodne finanéne institucije imajo posebne programe za podporo in
financiranje infrastrukturnih projektov lokalnih skupnosti, zlasti na razvijajoCih se
trgih. Financiranje se izvaja neposredno ali posredno prek posredniskih posajil
lokalnim bankam. Pogoji takih posojil so ugodnejsi za lokalne skupnosti kot v pri-
meru tipi¢nih komercialnih bancnih posojil.

Obveznice so najbolj priljublijena oblika financiranja infrastrukturnih projektov, ki
zahtevajo dolgoro¢no financiranje. Obveznice so izdane s strani lokalnih skup-
nosti neposredno ali prek posredniSkega financiranja (npr. skladov, bank) insti-
tucionalnim ali individualnim vlagateljem. Strodki zadolZzevanja prek obveznic
so obi¢ajno nizji kot v primeru najema posojil. Obstajata dve vrsti komunalnih
obveznic. A. Javno zavarovane obveznice so zavarovane s prihodki lokalnih
skupnosti. TakSne obveznice se uporabljajo za financiranje nalozb v javne dobrine
(javna varnost, obnova cest in mostov, zelenih javnih povrsin, javnih zgradb itd.)
B. S prihodki zavarovane obveznice so podprte z prilivom prihodkov, ki jih ust-
vari projekt, financiran iz prodaje obveznic. S prihodki zavarovane obveznice niso
podprte z obdavcitveno mocjo lokalnih skupnosti. Tipi¢ni projekti, ki se financirajo
iz obveznic zavarovanih s prihodki so: letalis¢a v obginski lasti, voda in kanali-
zacija, elektroenergetska oskrba, Sportni objekti ter avtocestni prikljucki.

Pred dolocitvijo pogojev sporazuma o financiranju (pa naj bodo to posojila ali
obveznice), investitorji ocenijo kreditno sposobnost lokalnih skupnosti. Kreditno
sposobnost lokalnih skupnosti se presoja koli¢insko in kakovostno glede na nji-
hovo sposobnost odplacila dolga. To je precej kompleksen proces in zajema
(i) temeljito analizo financnega polozZaja lokalne skupnosti, (ii) oceno lokalnega
gospodarstva, v katerem se nahaja obcina (gospodarski in politi¢ni kontekst) in
(iii) evalvacija nacionalnega makroekonomskega okolja. Taksna analiza razlikuje
med finanénimi institucijami glede na njihovo stopnjo specializacije in znanja o
podrocju lokalnih skupnosti.

Lokalne skupnosti bi morale opraviti samo-evalvacijo svoje kredithe sposobnosti
predenj pristopijo k finan&ni instituciji. Tako bodo obc&ine lahko ocenile priblizno
vi§ino posojila, ki ga lahko najamejo, ne da bi ogrozale svojo finan¢no stabil-



nost. Poleg tega pa ta samo-evalvacija pripravi lokalno skupnost na pogovore s
finan&nimi institucijami, ki bodo potekali, ko bodo Zelele najeti posojilo. Prav tako
se lahko uporabi kot diagnosti¢no orodje, za boljSe razumevanje dejavnikov,
ki lahko vplivajo na njihovo finanéno stabilnost, pa tudi za opravljanje analiz
razlicnih scenarijev.

Adekvatne, to€ne in pravoCasne finan¢ne informacije o delovanju lokalnih skup-
nosti koristi tako vlagateljem kot lokalnim skupnostim. Enotna oblika finanénega
porocanja, ki ustreza tako lokalni/centralni oblasti kot vlagateljem, bi morala
biti prednostna naloga nacionalnih regulatorjev, kot predpogoj za izboljSanje
uspesnosti finanénega gospodarjenja. Letna porocila lokalnih skupnosti bi morala
vklju€evati vsaj upravno porocilo, bilance stanja in obraun dobi¢ka in izgube,
kot tudi analizo denarnega toka. Javna razgrnitev finan¢nih porocil bi morala biti
obvezna. Neodvisne revizije naj bi potekale redno.

Lokalne skupnosti lahko svoje finan¢ne rezultate izboljSajo tudi s tem, da za-
prosijo za zunanjo bonitetno oceno. S pridobitvijo bonitetne ocene, bodo lokalne
skupnosti bolje razumele, kaj so glavni dejavniki za dolocitev kreditne sposobnosti
in se lahko odlodile, katere so tiste spremembe, potrebne za izboljSanje profila
kreditnega tveganja in s tem zmanj$ale stroSke najema kredita.

Odvisno od Zelene vrste dolZniSkega instrumenta (posojilo ali obveznice), lah-
ko lokalne skupnosti pristopijo k razli¢nim specializiranim finanénim institucijam.
Posaoijila v lokalni samoupravi izvirajo iz: (i) obcinskih bank, (ii) komercialnih bank,
(iii) mednarodnih finanénih institucij in (iv) ob&inskih razvojnih sredstev. Obveznice
posredujejo v poslovnih/investicijskih bankah ali borzno-posredniskih hisah. Ob-
stoj in razpoloZljivost teh finannih institucij za financiranje lokalnih oblasti je
odvisen od sestave (ban&no- posojilni model ali model obveznic) ter razvoja lo-
kalnega kreditnega trga. Centralne in lokalne oblasti, naj bi spodbujale posebne
ukrepe za podporo razvoju trajnostnega kreditnega trga z zmanjSevanjem tveg-
anja neuspehov na trgu.

Priblizevanje posojilodajal€evim priCakovanjem bo povec€alo moznosti lokal-
nih oblasti za najemanje posoijil pod dobrimi pogoji. Lokalne gospodarske raz-
mere, proracunska uspesnost, financna in politicna fleksibilnost, sposobnost
vodenja projektov, transparentnost, kakovost proradunskega postopka, obstoj
dolzniSkega managementa in strategije investicijskih nalozb, razpoloZljivost jam-
stva - vse to so pomembni vidiki, ki vplivajo na moznosti zadolzevanja neke
lokalne skupnosti.

V procesu sklepanja novih posojilnih pogodb ali izdaje obveznic morajo lokalne
skupnosti iti skozi razpisne postopke za izbiro posojil 0oz. zavarovanja finan¢nih
institucij. Zato je za lokalne skupnosti bistvenega pomena, da pripravi koncept
razpisne dokumentacije tako, da (i) ima primeren ponudnik ustrezno raven znanja
in izkuSenj za projekt, ki se ga bo financiralo in (ii) da bodo merila za izbor, ki se
uporabljajo za oceno ponudbe posojilodajalcev omogocala, da lokalne skupnosti
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na transparenten nacin pridobijo najbolj konkurenéno strukturo posojila.

Poleg finanénih institucij, lahko lokalne oblasti v drzavah EU in drzavah kandidat-
kah ¢rpajo financna sredstva iz podpornih sredstev, ki jih ponuja Evropska unija
(EV). V drzavah ¢lanicah lahko taksni projekti lokalih oblasti pogosto presega-
jo tudi 15 milijonov EUR. Vrednost projektov, ki jih predlagajo lokalne oblasti v
drzavah kandidatkah je manjsi, vendar so koristi financiranja pomembnih projek-
tov z nepovratnimi sredstvi EU, kljub temu nesporno velike.

Lokalne skupnosti lahko pridobijo zunanje vire z uporabo Sirokega spektra in-
strumentov zadolZevanja. Vendar pa je vsak instrument primeren za financiranje
posamezne vrste dejavnosti. Kratkoro¢ni finanéni instrumenti vklju€ujejo: (i) kredit
za financiranje obratnega kapitala - lokalna skupnost &rpa sredstva iz kredita, za
katerega placuje obresti, da bi financirala zaCasni primanjkljaj prihodkov; glavnica
se navadno prenese, (ii) premostitveni kredit - je posebna vrsta kratkoro¢nih poso-
jil, kadar je potrebno financiranje investicijskega projekta v prehodnem obdobju,
dokler ni zagotovljeno dolgoro¢no financiranje. Srednje- in dolgoro¢na posojila so
za lokalne skupnosti primerna pri financiranju dolgorocnih projektov. Dolgoro¢na
posojila za kritje tekocih izdatkov so obiajno prepovedana z zakonom in se jim je
treba vsekakor izogniti.

Nacrtovanje strukture finanénega paketa mora biti v skladu z dolzniskim man-
agementom lokalne skupnosti in strategijo nalozb v dolgorona sredstva. Pri
pogajanjih s finanéno institucijo mora lokalna skupnost razmisliti o razvitosti, ob-
dobju odloga placila, obrestni meri, viSini provizije, ¢rpanju sredstev (izplacilo
posoijila), refinanciranju, itd. Po zagotavljanju finanénega paketa morajo lokalne
skupnosti ustvari dovolj prihodkov za odpladilo in vodenje kredita ter omogoditi
tudi dodatna posojila ali neposredne nalozbe. Na zalost se morajo lokalne skup-
nosti, ko stvari ne gredo po nacrtih, ukvarjati s prestrukturiranjem posojil in v€asih
ustaviti placilo dolga.

Na prestrukturiranje posojila je potrebno pomisliti, ¢e se lokalna skupnost znajde
v finan¢nih tezavah. Prestrukturiranje je treba predvideti Ze od zacetka, ko se
z banko podpisuje pogodbo o financiranju. Prestrukturiranje bancnega posojila
obic¢ajno vklju€uje naslednje elemente: (i) refinanciranje, (ii) odlog placila zapadlih
obveznosti, (iii) preoblikovanje roka placila dolzniSkih obveznosti, da se ujema s
predvidenimi denarnimi tokovi stranke, (iv) odpis dela dolga (odbitek).

Vzpostavitev zdruzenj lokalnih oblasti lahko pomaga pri razvoju lokalnega trga
kreditov. Zdruzenja lokalnih oblasti so organizacije s ¢lanstvom na prostovoljni
osnovi, ki jih sestavljajo lokalne oblasti znotraj drzave ali regije in delujejo kot
ucinkovit in verodostojen zagovornik ¢lanov v odnosu do centralne oblasti, par-
lamenta, potencialnih investitorjev in drugih interesnih skupin. V zvezi z javnim



dolgom lokalnih oblasti si zdruzenja lokalnih oblasti morajo prizadevati za (i) ust-
varjanje in/ali izboljSanje ustrezne zakonodaje, (ii) spremljati u€inke relevantne za-
konodaje, (iii) zagotavljati informacije in statistike za potencialne posojilodajalce,
centralno vlado in druge zainteresirane strani ter za (iv) pomo¢ ob¢&inam ¢lanicam
pri razvoju in izboljSanju nacrtov upravljanja dolga in transakcij.

» V odnosu do posojilodajalcev, morajo zdruzenja lokalnih oblasti posredovati pri
dogovorih in pretoku informacij med lokalnimi oblastmi in potencialnimi investitorji.

» V odnosu do obgin ¢lanic, bi morala zdruzenja (i) zagotovi pomo¢ ¢lanicam pri
strukturiranju in financiranju nalozb, (ii) vzdrzevati stalno komunikacijo z ob&inami
¢lanicami, z namenom vzpostavitve ali razvoja najbolj8e prakse v skladu z medn-
arodnimi standardi.

» V odnosu do centralne oblasti in parlamenta bi morala zdruZenja lobirati za spre-
membe na politiénem podrocju, zakonodaje in financiranja, v imenu svojih obcin
Clanic.
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Smernice in nedavne spremembe na podrocju
zadolzevanja ob¢in v drzavah jugovzhodne Evrope

1. Temeljna nacela pri
zadolzevanju
lokalne samouprave

Izvajanje investicijskih projektov lokalnih oblasti je odvisno od njihove sposob-
nosti, da pridobi potrebna sredstva iz kombinacije lastnih virov in zunanjega fi-
nanciranja. DolzniSko financiranje ob&inam omogoc¢a, da izvedejo ve€ infrastruk-
turnih projektov v krajSem obdobju v primerjavi s financiranjem iz lastnih sredstev.
Vendar pa morajo biti nevarnosti, povezane z zadolzevanjem, dobro znane in
dokumentirane v smislu njihovega morebitnega vpliva na ob¢inski proracun v
prihodnosti. Torej je pred izvedbo zadolzevanja priporocljivo, da vsaka lokalna
skupnost oblikuje strategijo upravljanja z dolgom in dolznisko politiko tudi v pisni
obliki. Strategija upravljanja z dolgom mora zagotoviti da lokalna oblast ohranja
ves cas ustrezno raven zadolzenosti, ki (i) ne ogroza njene finan€ne stabilnosti in
(ii) j omogoc¢a izvajanje investicijskih ciljev.

> 1.1. Ozadje, vprasanja in izzivi

O moznostih za izboljSanje obdinske kreditne sposobnosti in pove¢anja moznosti lokal-
nih oblasti za dostop in uporabo posajil (kreditov in obveznic) kot dodaten vir za lokalne
nalozbe v infrastrukturo so v preteklih letih temeljito razpravljali v javhem sektorju v
skoraj vseh drzavah, katerih asociacije so v¢lanjene v NALAS. Vendar je lokalni kreditni
trg Se vedno v povojih.

Vsako prizadevanje za fiskalno decentralizacijo vkljuCuje zakonodajne reforme, ki us-
merjajo nadaljnje izboljSanje nacionalnega politicnega okvira. Ti okviri se razlikujejo med
drzavami po svojem dometu, pa tudi glede na njihovo razvitost (glej poglavje 2). Na
splosno je proces fiskalne decentralizacije v jugovzhodni Evropi (JVE) odprl moznost, da
lokalne oblasti uporabijo razli¢ne instrumente zadolzevanja za financiranje svojih nalozb
v lokalni skupnosti.



> 1.1.1. Vprasanja in izzivi

Obstajajo velika politicna vprasanja o vlogi kreditnih trgov pri izpolnjevanju zahtev za
financiranje obg&inskih infrastrukturnih projektov.

Glede na rezultate naSe raziskave je v vseh drzavah, katerih asociacije so ¢lanice
zdruzenja NALAS, primarna ovira za uporabo obcinskih kreditov ve€inoma na strani
povprasevanja, to pomeni pripravljenosti ob¢in na zadolZevanje. Poleg tega pa do ne-
davnega jemanje posojil ni bilo v skladu z nacionalno zakonodajo, ki zadeva obcinske
finance, saj je nekaterim lokalnim oblastem bilo zadolzevanje prepovedano (Moldavija
do 2003, Srbija in Crna gora do 2005, Albanija in Makedonija do 2008, Kosovo do 2009).
Na strani ponudbe, in sicer v okviru finan¢nih institucij, so bila sredstva za kreditiranje
lokalne samouprave teoreti¢no na voljo. Kljub temu je (i) slab finan¢ni polozaj lokalnih
oblasti skupaj (ii) z maloStevilnimi izkusnjami bank pri ocenjevanju kredithe sposobnosti
obcin, omejilo razvoj lokalnih kreditnih trgov.

Ceprav se na strani ponudbe na obginskih kreditnih trgih v drzavah JV Evrope zdi, da
ima dovolj likvidnosti in sposobnost za aktivno sklepanje poslov, je stran povprasevanja
na trgu trenutno omejena na vecje obcine z naceloma dobrim financnim polozajem.
Za namene okrepitve razvoja kreditnega trga obcin, morajo sedanji programi fiskalne
decentralizacije okrepiti lokalne zmogljivosti javnega financiranja. V ta namen je ob-
likovanje in izvajanje ustrezne zakonodaje, krepitev in podpora finanénega manage-
menta kljuénega pomena za uspeden proces decentralizacije.

Zakonodaja, ki bi urejala zadolZevanje obcin, in celovito obravnavala vse klju¢ne el-
emente na notranje konsistenten nacin, bi bila v veliko korist razvoju ob¢inskih kreditnih
trgov v tej regiji. Obstojeci okviri v vseh drzavah zagotavljajo do neke mere jasna nacela
in smernice, potrebne za razvoj trga. Jasna pravila za zadolzevanje, stabilni prihodki in
dolocitev odhodkov ter objektivno dodeljena placila bi morala biti nacela, ki urejajo zako-
nodajo na podrocju zadolZevanja obcin.

Obstaja nekaj pomembnih razlik med razliénimi dolzniSkimi instrumenti, ki se upora-
bljajo pri financiranju investicijskih projektov lokalnih oblasti. Med najbolj priljubljenimi
so ban¢ni krediti in komunalne obveznice. Razli€ice teh instrumentov so sploSno znane
in uporabljane v drugih drZzavah v sredniji in zahodni Evropi, ZDA in v Kanadi. Temeljni
pravni okvir se bi moral uporabljati za vse vrste dolzniskih instrumentov.

Dobro strukturiran in konkurencen trg za instrumente obc&inskega zadolZzevanja lahko
pomaga ohraniti stroS8ke najema kapitala za ob¢inske posojilojemalce ¢im nizje. Poleg
tega razpoloZljivost lokalnega kreditnega trga pomaga obc¢inam izbirati in implementirati
investicijske projekte.
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« Smernice in nedavne spremembe na podrocju
zadolzevanja ob¢in v drzavah jugovzhodne Evrope

Razvoj domacega trga kreditov za lokalne oblasti je pogojen z obstojem sistema javnih
financ, ki lokalnim oblastem dodeljuje znatne pristojnosti odlo¢anja, samostojnost, od-
govornost in ustrezna finan¢na sredstva.

Transparentnost in javne razgrnitve so prav tako klju¢ni elementi, od katerih je odvisen
razvoj lokalnega kreditnega trga. Da bi lahko ocenili kredithe sposobnosti lokalnih skup-
nosti, potrebujejo kreditne institucije ustrezne, to¢ne in pravo€asne informacije v zvezi s
financnim stanjem lokalne skupnosti.

Internacionalne finan¢ne institucije (IFI), vklju¢no s Svetovno banko, EBRD, Evropsko
investicijsko banko in KfW, postajajo vse bolj dejavne v nasi regiji, zlasti v ob¢inskem
sektorju. I1zboljSanje dolzniskih mehanizmov in jamstvenega sklada, ki sta nastala s pod-
poro donatorjev ali mednarodnih vodij, bosta pomembno izboljSala dostop lokalnih skup-
nosti do zunanjega financiranja.

Po financni in gospodarski krizi so Stevilne poslovne banke zacele spreminjati svoj
kreditni portfelj z nalozbami v sektorje z viSjo odpornostjo na padec gospodarske rasti.
V tem smislu je za finan&ne ustanove kreditiranje lokalnih oblasti vedno bolj priviaéno.

Ustanovitev drzavnih razvojnih skladov za regionalni/lokalni razvoj lahko predstav-
lja drugo reSitev za povec€anje zunanjega financiranja lokalnih oblasti. Primeri takSnih
skladov iz regije so: Slovenski okoljski javni sklad, Slovenski regionalno razvojni sklad,
Drzavni sklad za razvoj v Srbiji, Agencija za regionalni razvoj v Makedoniji, Investicijski
sklad za razvoj Crne gore ter Sklad za socialne nalozbe v Moldaviji.

Sklade EU sredstev — predpristopne, strukturne in kohezijske - lahko in morajo pogosto
uporabljati lokalne oblasti iz jugovzhodno evropske regije za financiranje infrastrukturnih
projektov regionalnega pomena.

> 1.2. Kako financirati investicijsko blago? Teko¢i prihodki
ali dolznisko financiranje?

Ko se odlo¢a o tem, katera sredstva so na voljo za financiranje dolgotrajnih nalozb, je
zelo pomembno upostevati vse mozne finanéne moznosti. Mozni so razli¢ni viri finan-
ciranja kot npr. Financiranje iz tekocih prihodkov, drzavna podpora ali podpora EU (in
drugih donatorjev), nalozbe zasebnega sektorja (PPP). Dolgoro¢no zadolzevanje je le
ena moznost izmed mnogih.




Lokalne oblasti ohranijo le redko denarne presezke v tak3ni viSini, da lahko izplacajo
vse stroSke investicijskih projektov. Lahko jih bodisi financirajo iz lastnih sredstev
tako, da akumulirajo prihranke v teko€em proraCunu (pay-as-you-go financiranje) ali s
koris€enjem kreditnih trgov (pay-as-you-see financiranje').

ZadolZevanje omogoca lokalnim oblastem izvajanje ambicioznejSih investicijskih nacrtov,
kot bi to sicer bilo mogoce. Naceloma to spodbuja tudi medgeneracijsko enakopravnost,
saj omogoca, da generacije ob&anov v prihodnosti koristijo usluge v objektu za katerega
izgradnjo so sofinancirali.

Toda zadolzevanje ni vedno ustrezna strategija financiranja. Zadolzevanje za namene
pokrivanja tekocCih izdatkov ali proraCunskega primanjkljaja ima ravno nasproten ucinek
- stro8ke prenese na prihodnje generacije, medtem ko sedanji davkopla€evalci uZivajo
koristi. Veliko ob¢in sledi praksi kombinacije med pay-as-you-go in pay-as-you-see.

Obstajajo zelo razlicna mnenja o tem, ali je dolgoro¢no financiranje s posojili boljsi nacin
financiranja kot financiranje s tekocih sredstev. Obstajajo prednosti in slabosti obeh
pristopov, ob&ine pa morajo preuciti prednosti obeh metod za usmerjanje njihovega fi-
nanciranja v prihodnje, v skladu z dolgoro€nim nacrtom. Pri tem morajo obcine dolociti
parametre za usmerjanje financiranja njihovega proracunskega kapitala ter razviti poli-
tiko za izvajanje teh smernic.

Pay-as-you-go financiranje je navadno koristno za manjse strosSke popravil in vzdrzevanja
projektov ali nakup opreme s kratko Zivljenjsko dobo. Nacin pay-as-you-use je primeren
za velika popravila z visokimi stroski in dolgo Zivljenjsko dobo.

Nacin pay-as-you-see financiranja ima pomembne prednosti pred na¢inom pay-as-you-
go financiranja:

» omogoca, da obéine zgradijo ve¢ projektov v krajSem ¢asu;
» omogoca vecjo enakost med generacijami, in
P razgrinja investicijske odhodke v daljSem ¢asovnem obdobju.

Mnoge dolgorogne nalozbe obcin jim lahko prinesejo koristi v obliki gospodarskega raz-
voja. Celo tako imenovane socialne nalozbe, kot so vodovod in sistemi za ravnanje z
odpadnimi vodami ter izobrazevanje, prispevajo k lokalnemu gospodarskemu razvoju.
Ce so projekti zakljueni prej, tudi ljudem koristijo prej. Ce se projekt odlozi, tudi koristi
ne bo.

' Uporaba dolzniskega financiranja za financiranje velikih projektov in odplacevanje dolga v obdobju
trajanja projekta.
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Pri razmisleku o dolzniSkem financiranju kot alternativi za financiranje investicijskih pro-
jektov, morajo biti tveganja povezana z zadolZzevanjem jasna, predvsem z vidika njihove-
ga morebitnega vpliva na lokalni proradun v prihodnosti. Za posojilojemalca so glavna
tveganja povezana z dinamiko obrestne mere in menjalnega te€aja (e je posoijilo v tuji
valuti). Ce je posojilo usmerjeno na variabilno obrestno mero, se vianje obrestne mere
odraza tudi v viSini dolzniSkih obveznosti. Prav tako je pri ocenjevanju moznosti za na-
jemanje posojil potrebno upostevati nestanovitnost menjalnega te€aja pri menjavi v trdo
valuto (npr. Evro, ameriski Dolar). V ¢asu sedanje finan¢ne in gospodarske krize so trzni
menjalni te€aji v skoraj vseh drzav, katerih asociacije so v€lanjene v NALAS, bistveno
padli. To je povzrocilo povec€anje posojilojemalCevega nezavarovanega dolga v tuji valuti
(npr. lokalne skupnosti, gospodinjstva) in povzroc€ilo poslabSanje njihovega finannega
polozaja.

1.3. Upravljanje dolga

Pred najemom dolgoro¢nega kredita je priporocljivo, da vsaka lokalna skupnost pripravi
strategijo upravljanja z dolgom in pisno dolznisko politiko.

Vsaki odlocitvi za financiranje lokalne skupnosti s pomocjo zadolzevanja je potrebno ob
bok postaviti strategijo upravljanja in zmogljivosti. V bliznji prihodnosti je nujno potrebno
povecati zmoznosti in sposobnosti upravljanja z dolgom, saj zadolZzevanje ob&in pomeni
tudi precejsnje finan¢no tveganje za lokalne skupnosti (npr. kadar odplacilo dolga pre-
sega finan¢ne sposobnosti ob&inskih proracunov).

Upravljanje dolga lahko opredelimo kot proces, ki predvideva placilo obresti in glavnice
obstoje€ega dolga ter nalrtovanje nastanka novega dolga in optimizira stroSke
zadolZevanja tako, da ne slabi finanénega polozaja lokalne skupnosti.

Tudi ocena vpliva sedanjega in prihodnjega dolga, ki bo bremenil ob&inski proradun v
prihodnijih letih, je del procesa upravljanja dolga.

Financni poloZaj dolZnika dolo€a viSino najviSjega zadolZevanja, kakor tudi stroSke kred-
itiranja. Tako se limit zadolzitve lokalne skupnosti skozi ¢as spreminja in je odvisen od
gospodarskih in trznih razmer.




> 1.3.1. Dolzni$ka politika 2

Vsaka lokalna skupnost, ki namerava najeti posojilo, bi morala sprejeti pisno dolznisko
politiko. Formalna dolzniSka politika je bistvenega pomena za ucinkovito finan¢no po-
slovanje. DolZniSka politika je vodilo s pisnimi navodili in omejitvami, ki dolo€ajo maksi-
malne vrednosti dolga, vrsto dolga in hkrati dokumentira proces najema. TakSen doku-
ment pomaga dolociti meje in zagotoviti sploSne usmeritve za uradnike pri nacrtovanju
zadolzevanja. Skrbno oblikovana in dosledna dolzniSka politika signalizira posojilodajal-
cem in bonitetnim agencijam, da je lokalna oblast usmerjena k zdravemu in trajnostne-
mu finanénemu upravljanju.

Politiko je treba razviti v okviru obstojecih zakonov in na podlagi projekcij o stanju lo-
kalne skupnosti. To pomeni tudi anticipacijo prihodnih potreb po financiranju in omejitve,
ki jih nalaga politika. Natanéneje, bi morala obravnavati naslednja vprasanja:

>

>

Poleg tega mora dolzniSka politika: 1) dologiti limit zadolzitve in vzpostaviti primerne
postopke, da bo dolg ostal znotraj limita; 2) obanom posredovati pomen upravljanja
s financami, vlagateljem pa, da lokalna uprava ravna preudarno s svojimi sredstvi; 3)
sporociti finan¢ni skupnosti, da je lokalna uprava preudarna in Ze ima osnovno dolzniSko
politiko.

2 Podrobnejse informacije kot dodatni material o dolZniski politiki lokalnih oblasti so dosegljive na
www.nalas.eu (samo v angleskem jeziku).

3 Javno zavarovano posojilo je podprto z davénimi prihodki. Dolg se odplaca iz obcinskega proracuna. S
prihodki zavarovan dolg se odplacuje iz prihodkov iz poslovanja/storitve. Tako dolg zavarovan s prihodki
manj bremeni splosni finanéni polozaj lokalnih skupnosti.

v

Kaj so sprejemljive ravni kratkoro¢nih in dolgoro¢nih dolgov? Izdaja dolzniskih
instrumentov vklju€uje kompromis. V zameno za sredstva za namene trenutnih
investicij, je omejena poraba v prihodnosti. Stopnja, do katere je lokalna skup-
nost pripravljena sprejeti kompromisne reSitve, je odvisna od nujnosti potrebe
po kapitalu, pri¢akovane stopnje rasti, gospodarskih gibanj in njene sploSne
financne stabilnosti.

Kaj je sprejemljiva namembnost, za katero se lahko najame posoijilo? Ali ima
nalozba Zivljenjsko dobo, ki je vsaj enaka ¢asu odplacevanja dolga?

V kolik$ni meri in za kakSen namen bodo lokalne skupnosti uporabile javno
zavarovano posojilo ali s prihodki zavarovano posojilo®?

KakSna zagotovila, poroStva ali jamstva je lokalna skupnost pripravljen dati,
da bi omogodila zadolZevanje in /ali zniZala stroSke zadolZevanja

(obrestne mere)?

Kako bo lokalna skupnost zagotovila, da najema posojilo pod konkuren&nimi
pogoiji (s ¢im nizjimi stroski)?
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2. Kaj upostevati v
nacionalni zakonodaji?

Finanéni okvir lokalnih oblasti ima kljuéno vlogo v trajnostnem razvoju lokalnih
kreditnih trgov. Zasnova medvladne davéne strukture, skupaj z raCunovodskim
sistemom in postopki poro¢anja so pomembni dejavniki, ki so upostevani s strani
financnih institucij pri ocenjevanju moznosti za financiranje lokalnih skupnosti.
Z vzpostavitvijo sploSne strukture lokalnih prihodkov in odhodkov, dolo¢a med-
vladni fiskalni okvir (v SirSem smislu) zadolzitvene sposobnosti lokalnih oblasti
znotraj drzave. Finanéne institucije potrebujejo berljive, verodostojne, pregledne
in primerljive finanéne dokumente in porocila za analizo kreditnega tveganja na
lokalni ravni. To je mogoce doseci le, ¢e lokalne skupnosti ravnajo v skladu z
nacionalnimi raGunovodskimi standardi, ki to€no prikazujejo resni¢no finanéno
stanje na lokalni ravni. Odobritveni postopek za zadolzevanje mora zagotoviti, da
(i) je zadoS€eno vsem pravnim vidikom, ki so povezani z zadolzevanjem ob¢in,
(ii) obstaja dejanska potreba za zunanje financiranje, ki bo koristilo lokalnemu
gospodarstvu, (iii) v prihodnje odplacilo dolga ne ogroza financne stabilnosti
lokalne skupnosti. Udelezba centralne oblasti v postopku izdaje dovoljenja naj
bo omejena na nadzor pravnih vidikov, povezanih z zadolzevanjem ob¢in. Lim-
it zadolzenosti ob¢in mora biti v zakonodaji jasno predpisan, zakon bi moral
vklju€evati vsaj namembnost zadolzevanja in limit zadolzitve ob¢in. Kratkoro€na
posojila naj ob&ine najemajo samo za kritje zaasnega deficit, dolgoro¢na pa so
namenjena zadolZzevanju za namene investicijskih projektov.

> 2.1. Splosni finanéni okvir lokalnih oblasti v regiji

Pri oblikovanju obc&inske dolzniSke politike, morajo oblikovalci dolociti Stevilna pomemb-
na vprasanja, ki morajo biti v skladu s pravnim okvirom na tem podrog¢ju in tudi s postopki
zadolzevanja. Okvirji dolzniske politike se med drzavami razlikujejo, Ceprav so temeljna
vpra8anja v vecji meri enaka. Razvoj skladne, ucinkovite in skrbne dolzniSke politike
zahteva najprej temeljito znanje in razumevanje zakonov in predpisov, ki urejajo vsa
podrocdja, povezana z zadolZzevanjem obcin.



Pravni okvir za zadolzevanje (naj) zagotovi niz jasnih in celovitih predpisov, ki bi vo-
dili obCine pri iskanju zunanjega financiranja. Pravni okvir opredeljuje splosne cilje za
upravljanje z dolgom, dolo€a omejitve zadolZevanja, zagotavlja transparentnost in od-
govornost, opisuje proracunsko in raCunovodsko poro€anje in revizijske zahteve. Post-
opki v primeru izostanka placila, placilne nesposobnosti ali ravnanja v primeru finanénih
neuspehov na trgu, so druga podrocja, ki jih je s pravnim okvirjem potrebno urediti.

> 2.1.1. Pristojnosti, prihodki in medvladni fiskalni odnosi
lokalne javne uprave

Medvladni fiskalni okviri so kljunega pomena pri dolo€anju fiskalnega zdravja (npr. kap-
ital, finan¢no stanje) celotne lokalne samouprave. Opredeljujejo jih dolocitev prihodkov
(davki in transferji) in odhodkov, finan¢na avtonomija in davcni organ lokalnih skupnosti,
ki doloCa davke, tarife ali takse. Finan¢no zdravje lokalne samouprave dolo¢a njeno
kreditno sposobnost. To se navsezadnje odraza v stroSkih kredita (j. obrestni meri):
vi§je kreditno tveganje - pripravljenost in sposobnost za odplacilo dolga je razmeroma
slaba - je povezano z vi§jimi obrestnimi merami. Stabilni, predvidljivi in zagotovljeni viri
prihodkov imajo za posledico izboljSanje bonitete (ki se odraza v nizjih obrestnih merah).

Sam regulativni okvir ne more podpreti razvoj zdravega obcCinskega kreditnega trga.
Razen, ¢e lahko lokalna skupnost dokaze, da ima v preteklosti zanesljive prihodke, iz
katerih bo odplacevala dolg, se finan¢ne institucije ne bodo podale v sporazume o finan-
ciranju obgin.

Na sploSno predstavljajo lastni prihodki in skupni davki najvedji delez v prora¢unu lo-
kalnih skupnosti. Tak$ni prihodki vklju€ujejo lokalne davke, lokalne takse, prihodke iz
lastniStva, delez dohodnine, davek na dobi¢ek, DDV in davek na nepremicnine. Prav
iz teh prihodkov bi naj lokalne skupnosti v prihodnosti odplacevale dolg za financiranje
investicij v projekte.

Medvladni sistem prenosa igra klju¢no vlogo pri vzpostavljanju prihodkov lokalnih skup-
nosti. To predstavlja pomemben delez obc&inskih skupnih prihodkov in je lahko vars¢ina
za dolg lokalne skupnosti. Zelo pogosto so medvladni transferji, e niso vezani na
doloCene nalozbe, klju€ni del obc&inskih proracunov, in imajo pomembno vlogo pri finan-
ciranju investicijskih odhodkov.




« Smernice in nedavne spremembe na podrocju
zadolzevanja ob¢in v drzavah jugovzhodne Evrope

V prilogi 2, so na kratko opisani splosni finan¢ni okviri lokalnih oblasti iz analiziranih
drzav 4.

> 2.1.2. Raéunovodski sistem in postopki poro¢anja

Nacionalni standardi za lokalno finanéno poslovanje in racunovodstvo so bistveni
elementi fiskalnih okvirov. V njih so dolo&ena pravila in postopki za oblikovanje lokalnega
prora¢una, raCunovodstvo, finanéno poroc¢anje in nadzor, in so tako predpogoj za dobro
poslovodenje, kot tudi za transparentnost in odgovornost.

Kako so finanéni podatki zbrani in predstavljeni v proracunih lokalnih skupnosti,
racunovodski izkazi ali drugi dokumenti s podrocja financ je ve€inoma dolo¢eno z
raCunovodskim sistemom. Racunovodski standardi in njihova uporaba se med drzavami
zelo razlikujejo, vendar obstajata dva osnovna racunovodska sistema: po nacelu placane
realizacije in po nacelu nastanka poslovnega dogodka (ali poslovno) racunovodstvo.

» Vodenje racunov po placani realizaciji na splo$no velja za bolj enostaven
sistem raCunovodstva. Tradicionalni princip placane realizacije, je osredotoCen
na dejanski denarni tok v vnaprej dolo¢enem ¢asovnem obdobju (proracdunsko
leto), in zajame dohodna placila in izmenjavo sredstev. Transakcije se
priznavajo samo, kadar gre za izmenjavo gotovine. To vodi do tega, da se
posojila obravnava kot dohodna placila. Tradicionalno raunovodstvo po
plagani realizaciji pa ne zahteva registracijo vrednosti sredstev, niti je ne
uposteva za amortizacijo. Kritiki trdijo, da s tako pridobljenimi informacijami, ne
moremo priti do zanesljivega odlo€anja, ker je dejansko finanéno stanje prikrito
in nudi le malo ali ni¢ informacij o dejanski porabi blagostanja in virov.

» Vodenje racunov na osnovi poslovnih dogodkov belezi prihodke in odhodke,
ne glede na to, ali je denar dejansko prenesen. Racunovodstvo na osnovi
poslovnih dogodkov tako posku$a izmeriti dejansko finan¢no poslovanije
in tako ne predstavlja samo dobi¢ka in izgube, ampak tudi sredstva in ob-
veznosti. Sistem omogoc€a amortizacije in e so vsa osnovna in premic¢na
sredstva registrirana, kar je obi¢ajno potrebno, lahko letna bilanca stanja da
tistim, ki sprejemajo odlocitve, natan¢no sliko dejanske porabe blaginje in
virov ter prikaze realno finan¢no stanje. Ker tak racunovodski sistem ustvarja
informacije, ki so bistvenega pomena za potencialne investitorje, se Steje za
najprimernejsi raunovodski sistem za najemanje posojil.

4 Podrobnejse informacije o pristojnostih lokalnih skupnosti, prihodkih in medvladnih odnosih v analiziranih
drzavah, je na voljo na www.nalas.eu kot dodatno gradivo k vodniku (samo v angle$¢ini).




Tabela 1: Racunovodski sistemi ter standardi, postopki poroc¢anja ° ©

Racunovodski
sistem na osnovi
placne realizacije

Radunovodski sistem

na osnovi placne

realizacije prepozna
prihodke in odhodke

Sele, ko se denar
prejme ali potrosi®.

Albanija
Kosovo
Makedonija
Moldavija
Srbija

Slovenija

Modificiran
racunovodski
sistem na pod-
lagi poslovnih
dogodkov

Modificiran
racunovodski
sistem na podlagi
poslovnih dogod-
kov prepozna pri-
hodke v obdobju,
ko so na voljo in
merljivi; stroski
SO pripoznani v
obdobiju, ko ob-
veznost nastane.

Bolgarija

Hrvaska

Crna gora
Srbija, BIH

Turcija

Racunovodski sistem na
oshovi poslovnih dogod-
kov

Racunovodski sistem na
osnovi poslovnih dogodkov
prepozna finanéni ucinek
transakcije, ko se ta pojavi,
ne glede na ¢asovno usk-
lajenost sorodnih denarnih
tokov.

Romunija

Mednarodni
racunovodski stan-
dardi za javni sektor
(MRSJS)

MRSJS so
raCunovodski standardi
za uporabo v javnem
sektorju po vsem
svetu, Se posebej pri
pripravi raéunovodskih
izkazov.

Hrvaska
Makedonija
Moldavija
Crna gora
Romunija
Srbija ©

Kot je prikazano zgoraj, nekatere drzave uporabljajo racunovodski sistem po placani
realizaciji, nekatere modificiran racunovodski sistem na podlagi poslovnih dogodkov in
v primeru Hrvaske je dolgorocni cilj, da popolnoma preidejo na raCunovodstvo na pod-
lagi nastanka poslovnih dogodkov in, da deluje popolnoma v skladu z mednarodnimi
racunovodskimi standardi za javni sektor.

5 Managing Government Expenditure, Asian Development Bank, 1999
8 V praksi se ti standardi ne uporabljajo na lokalni ravni
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Ne glede na sistem, ki se uporablja - ki bi moral izpolnjevati vsaj mednarodno priznane
minimalne standarde 7 - je najbolj pomemben in nujen pogoj za zadolZevanje obcin,
da lokalne oblasti spostujejo veljavne nacionalne radunovodske standarde. Ti dolo&ajo,
ali so finan¢ni dokumenti in porocila berljivi, pregledni in primerljivi za potencialne in-
vestitorje, saj te informacije potrebujejo za oceno kreditne sposobnosti in kredithega
tveganja.

Gospodarska in finan¢na kriza je dvignila ve€ vprasanj glede racunovodskih standardov
za uporabo v javnem sektorju. Stevilne drzavne oblasti so podalj$ale banéne kredite,
jamcile za banke, odkupile oslabljene dolzniSke instrumente in v nekaterih primerih so
prevzele nadzor nad bankami. Edinstvena narava krize in odziv drzavnih oblasti po celem
svetu sta okrepila pomen visokih standardov kakovosti za finanéno poro¢anje centralnih
oblasti. Kriza je povecala potrebo po odgovornosti v javhem sektorju in po preglednosti v
finan€nem poslovanju.

FinanCno poroCanje in javna razgrnitev obcCinskega proracuna so bistveni za oceno
kreditnega tveganja. Potencialni vlagatelji bodo vedno potrebovali podrobne podatke iz
racunovodskih izkazov in revizij, kot dodatek k svoji analizi tveganja. V vseh drzavah, ki
sodelujejo v tem projektu, je ustanovljena drzavna revizijska komisija. Poleg tega se nad-
zor izvaja z notranjimi in v€asih tudi zunaniji revizorji. Banke in drugi finan&ni posredniki
niso vedno seznanjeni s strukturo, postopki in finanénim upravljanjem na lokalni ravni.
Mnenja nadzornih organov in Se posebej zunanje neodvisne revizijske komisije pomaga
zmanjSati negotovost potencialnih investitorjev (ki se v kon¢ni fazi odraza v visjih obrest-
nih merah). Revizijska porocila zagotavljajo primarni dokaz trdnosti finanénega poslovan-
ja obc€in, saj obravnavajo kakovost knjigovodstva, ratunovodske metode in spoStovanje
drugih proracunskih pravil in zakonskih zahtev. Prav tako pomagajo potencialnim vla-
gateljem, da ocenijo finanéne zmogljivosti in ulinkovitost lokalnih oblasti. Potencialne
investitorje zanima tudi ali so lokalne oblasti izpolnile vse korektive, ki jih je priporocila
revizijska komisija in nadzorni organi. Ce lokalne oblasti ne izdelajo porogila, ali predloZijo
porocilo, ki je zastarelo, to zmanjSuje njihovo kreditno sposobnost. Slabo porocanije je
lahko tudi pokazatelj nizke stopnje odgovornosti in tezav v finan¢nem poslovanju. Poleg
tega lahko zunanje neodvisne revizije prispevajo k izboljSanju kredithe sposobnosti tudi
na druge nacine, saj lokalnim skupnostim dajejo priporocila o tem, kako izbolj3ati svoje
upravljanje s financami. Navadno zunanje neodvisne revizije vsebujejo:

" Drzavni racunovodski standardi za javni sektor so osnovani na mednarodnih racunovodskih standardih
za javni sektor (MRSJS) ali splo$no veljavnih raCunovodskih nacelih, ki zahtevajo zanesljive, razumljive,
pravocasne, primerne in mednarodno primerljive informacije. Za ve¢ informacij glej: www.imf.org/zunaniji/
standardi/agency.htm



» cilj, da ugotovi pomembne obcinske finanéne operacije, ki so pomembne za
Zupane, obdginske svete in ob¢ane;

P potrditev, da so notranje kontrole in postopki zadovoljivi (ali vsebinska
priporocila za sanacijo);

P priporocila za izbolj$anje notranjih kontrol za prepreéevanje in/ali zaznavanje
razli¢nih problemov na podro¢ju finanénega upravljanja in posebno identifikaci-
jo kontrol za upravljanje (notranje in druge), ki potrebujejo izboljSave;

P identifikacijo znatnih odstopanj od zakonskih okvirov, predpisov, obc¢inske poli-
tike ali posebej izrazenih pri€akovan;j s strani ob&anov;

P odkritje in sanacijo morebitne prevare, nepostenosti ali drugih nepravilnosti;

P priporocila za izbolj$anje racunovodskih kontrol in postopkov ter pisno doku-
mentacijo le-teh za odkrivanje in/ali prepre€evanje tezav;

P priporocila za odpravo odvecnih, obremenjujocih ali predragih notranjih kontrol
in drugih pretirano centraliziranih ali zastarelih kontrolnih sistemov;

> 2.2. Upravic¢enost ob¢in do zadolzevanja

2.2.1. Postopki za subnacionalno zadolzevanje v drzavah
jugovzhodne Evrope

Avtorizacija lokalnih oblasti za izvedbo zunanjega financiranja se lahko izvede na vec¢
upravnih ravneh: (i) izvrSilna oblast lokalne skupnosti (Zupan), (ii) izvoljeni organ na lo-
kalni ravni, (iii) regionalne oblasti ali (iv) nacionalni organ. Dovoljenje se lahko dodeli tudi
v obliki odlocitve lokalne skupnosti s pomocjo referenduma.

Navadno bi morala biti odlo€itev za zadolzitev v vecjih zneskih odgovornost izvoljenih or-
ganov lokalne skupnosti. Avtorizacija za zadolZevanje, podana s strani Zupana, mora biti
omejena na relativno majhne zneske, ki ne predstavljajo vecjega tveganja za finan¢no
stabilnost lokalne skupnosti.

NajboljSe prakse iz drugih drzav kazejo, da je najboljSi nacin odlo€anj za zadolZevanje,
z odobritvijo s strani oblinskega sveta. V nasprotnem primeru je verjetnost repudiacije
dolga ali zavrnitev povec€anja davénih obveznosti, za namene odplacila dolga, bistveno
vecja. Poleg tega pa javna razprava znotraj obCinskega sveta, pomaga ohraniti proces
zadolZevanja odprtega in transparentnega.

Ce bi drzavni ali nacionalni organi potrditi postopke v procesu zadolZevanja, bi lahko
pomagali graditi zaupanje vlagateljev in skrbni pregledi poslovanja morda ve¢ ne bi bili
potrebni.
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> 2.2.2. Visja stopnja odobritve in nadzora, drzavno jamstvo

Sodelovanje drzavne oblasti v postopku izdaje dovoljenja lokalni skupnosti za najem
posojila, bi moralo biti omejeno na nadzorovane jasnih in objektivnih pravil. Navadno se
vlada osredotoca na naslednja merila pri odobritvi posojil lokalnim oblastem: (i) dolzniSka
meja, ki jo nalaga nacionalna zakonodaja, (ii) druge pravne omejitve na podroc¢ju najema
posojil (npr. posojila v tuji valuti, namen in oblika posojila) ali (iii) skladnost dolzniSke
politike na lokalni ravni z nacionalno politiko javnega dolga. Tak nadzor in pregled bi
lahko prepregil neodgovorno zadolZevanje na lokalni ravni. Ce bi drzavni organi potrditi
postopke v procesu zadolzevanja, to lahko pomaga okrepiti zaupanje vlagateljev in lajSa
pritisk na posamezne vlagatelje.

Tabela 2: Odobritev drzavne oblasti za najem posojila

Odobritev drzavne oblasti za najem posojila

Najem posojila s strani ob&ine mora odobriti ministrstvo za finance. Obstajata
dva postopka za pridobitev dovoljenja za posojilo 1), e ob¢ina najame poso-
jilo na domacéem trgu ali 2) na mednarodnem kreditnem trgu. Ministrstvo za
finance preveri ali so procesi v skladu z zakonom in ponovno oceni tveganje
za zadolZevanje.

NE

Odobritev s strani drzave ni potrebna, vendar (glede na Zakon o zadolzevanju
obc¢in) mora ministrstvo za finance oblikovati Centralni register obcinskega
dolga, kjer so razvidna vsa najeta posojila s strani lokalnih oblasti. Ministrstvo
za finance prejme porocilo iz registra vsak mesec. Register je razdeljen na
tri dele: posojila, obveznice in jamstva (posojilodajalec, glavnica, obrestna
mera, dajatve in zapadlost).

DA

V skladu z Zakonom o prorac¢unu lahko lokalne oblasti najamejo dolg v skladu
z odloditvijo predstavniSkega telesa enote lokalne uprave s predhodnim so-
glasjem Vlade Republike Hrvaske.

DA

Po odobritvi proSnje za posoijilo s strani ob€inskega sveta, je potrebna odo-
britev ministra za finance; ¢e minister za finance v roku 60 dni ne odgovori na
proSnjo za posojilo, se proSnja Steje kot odobrena.

DA

Ob¢ine lahko najemajo posojila doma ali v tujini le s predhodnim soglasjem
Vlade Republike Makedonije, na podlagi mnenja ministrstva za finance (MF).
Vsaka pobuda za najem posojila mora biti, v skladu z Zakonom o javhem
dolgu, pred za¢etkom pogajanj za sklenitev sporazuma o posojilu, predhodno
dogovorjena in sprejeta s soglasjem Vlade Republike Makedonije. Ta pobuda
mora obvezno vsebovati pozitivho mnenje MF.
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Drzava Odobritev drzavne oblasti za najem posojila
NE
Odobritev s strani vlade ni potrebna. V skladu z Zakonom o javnem dolgu

lokalne oblasti poro¢ajo le Ministrstvu za finance o viSini dolga in izdanih
porostvih.

DA

V skladu z Zakonom o financiranju lokalne samouprave potrebujejo ob¢ine
potrditev s strani osrednje ravni drzave za odobritev najema posojila.

DA

Drzavni zbor Republike Srbske izda ob¢inam dovoljenje za zadolzevanje, ki
temelji na predlogu centralne oblasti. Ministrstvo za finance je odgovorno za
izvajanje posameznih dejavnosti v primeru, da se predlog za zadolZzevanje
odobri.

DA

Ob¢ina mora pridobiti dovoljenje za najem posojila pri Ministrstvu za finance,
odlocCitev za najem posojila pa mora biti upostevana v letnem proracunu.

DA

Ministrstvo za finance izda mnenje o prosniji lokalne oblasti za zadolZzevanje
- nov predlog Zakona o javnem dolgu vsebuje dolocilo, da oddelek za ja-
vni dolg Ministrstva za finance da soglasje za zadolZzevanje na lokalni ravni
drzave in ne le mnenja. To soglasje naj bi upostevalo vec razliénih meril.

NE

Obcine ne potrebujejo odobritve s strani viade. Za izdajo dolzniSkih vred-
nostnih papirjev je potrebno le, da lokalne oblasti ostanejo znotraj omejitev
zadolZevanja. Kar zadeva zunanje zadolzevanje (v tujini), je potrebno prido-
biti dovoljenje Ministrstva za finance tako, da se poda vse s tem povezane
dokumente.

DA
Na osnovi potrditve Komisije za pridobivanje odobritev za najem posojil na
lokalni ravni (komisija Ministrstva za finance)

Ceprav v vesini primerov osrednja oblast zahteva odobritev za ob&inska posojila, to ne
pomeni nobene drzavne garancije ali obveznosti.

Javno posvetovanje je pred izdajo posojila predvideno v zakonodaji nekaterih drzav
(Albanija, Bolgarija, in Republiki Srbski-BiH8). Tudi brez posebne dolo¢be v zakonih,
lahko v€asih lokalna uprava organizira javno posvetovanje o priloznost za zunanje finan-
ciranje, da se vzpostavi zaupanje in povec€a povezanost z ob&ani.

8 Glede na viSino morebitnega posojila je mozno, da vlada organizirala referendum o tej temi.
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Eden od najbolj pomembnih vprasanj, s katerimi se soo€ajo regulatorji in potencialni
vlagatelji je, kako ravnati v primeru izostanka placil ali insolventnosti lokalne skupnosti.
Ni jasnega odgovora na vprasanje, ali bi morali obstajati predpisi za porostvo centralne
oblasti v primeru izostanka placila lokalnih oblasti.

Eno stalisCe je, da nacionalni predpisi ne bi smeli vsebovati predpisov za drzavno
porostvo zaradi moralnega tveganja (tj. manj fiskalne discipline in preudarnosti na lo-
kalni ravni). Vendar pa ostaja vpraSanje, kaj je mogoce storiti, ko so lokalne oblasti
"prevelike, da ne bi uspele" (kot je bilo videti v primeru bank v finanéni krizi)? To pomeni,
da obstaja vecja odgovornost drzave in da je jamstvo ali drZzavno porostvo v teh primerih
verjetno potrebno. Mo¢ pa je tudi opaziti, da drzavno porostvo lahko upnike spodbudi, da
v celoti preskocijo temeljit pregled projektne dokumentacije in da celo prezrejo finan¢no
stanje lokalne skupnosti. Dokler je posojilo ustrezno krito s strani drzave, posojilodajalec
nima spodbude za omejitev svojega posojila za gospodarsko izvedljive projekte.

Drugo stalis¢e je, da lahko drzavno poro$tvo ali jamstvo v nacionalnih predpisih vodi do
boljSih bonitetnih ocen in nizje obrestne mere in s tem k boljSemu dostopu do finan¢nih
trgov. V nekaterih drzavah obstajajo taksni predpisi, vendar v takdnih primerih drzavnega
jamstva ali poroStva v primeru zamude placila s strani obCine ali njene insolventnosti,
sledijo kazni, kot so (delna) izguba finan¢ne in/ali upravne samostojnosti in posredo-
vanje centralnega vladnega nadzora.

DrZzava ne more biti porok za lokalno oblast v Albaniji, Bolgariji, Romuniji in Moldaviji. V
preostalem delu analiziranih drzav so drzavna porostva mogoc¢a. Pravne dolo¢be v zvezi
s tem vprasanjem so kot sledi:

» Na Hrvaskem lahko centralna vlada izda garancijo na osnovi predloga Minis-
trstva za finance;

» V Makedoniji lahko Vlada Republike Makedonije izda garancijo in sprejme
porostvo za dolgoro€ne dolgove obcine, vklju€no z dolgovi obc&inskih javnih
sluzb, katerih ustanoviteljica je obc&ina, vendar le v primerih, ko se obveznosti
izvajajo v skladu z Zakonom o izdaji drzavnega jamstva; Minister za finance
podpiSe sporazum o izdaji drzavnega jamstva v imenu Republike Makedonije;

» V Crni gori lahko vlada sprejme odlogitve v zvezi s posajili in izda porostvo v
skladu z Zakonom o prorac¢unu. Konénemu uporabniku porostva se zaracuna
placilo dajatve za tveganje v visini 0,5% zneska zavarovanja; za zdaj ¢, vlada ni
izdala nobenega jamstva za lokalne oblasti;

PV Srbiji ima Vlada pravico, da izda jamstvo in zahteva povracilo glavnice,
obresti in druge izdatke, ¢e lokalna skupnost ne izpolnjuje svojih obveznosti;

9 Junij 2010



vlada si povrne sredstva z za¢asnim mirovanjem pravic lokalne skupnosti do
deleza pri davkih/transferjih;

» V Turciji je pod-sekretariat za finance pooblaséen za izdajo drzavnih jamstev
za specifi¢ne projekte, ki so ve€inoma osnovni infrastrukturni projekti in sicer
projekti izgradnje podzemnih Zeleznic, projekti ravnanja z odpadki...

» V Republiki Srbski Drzavni Zbor odobri izdajanje garancij na predlog cen-
tralne oblasti; minister za finance je pooblas€en za podpis jamstva po odobritvi
s strani Drzavnega Zbora; porostvo Republike Srbske se lahko izda samo za
zagotovitev obveznosti lokalnih skupnosti, sredstev za socialno varnost in za
nekatera druga sredstva ter za namene financiranja investicijskih nalozb, ki so
Vv javnem interesu.

> 2.3. Dolo¢be zadolzevanja

2.3.1. Dolocbe za kratkoro¢no zadolzevanje

Kratkoro€ne najeme posojil bi ob&ine naj prakticirale le kot instrument za izravna-
vo zaCasne nelikvidnosti. Primeri situacij, v katerih bi bilo treba dovoliti kratkoro¢no
zadolzevanje, vkljuCujejo: (i) placila stroSkov poslovanja v pricakovanju pritoka sred-
stev iz davénih prihodkoy, (ii) financiranje tekocih ali investicijskih nalozb z uporabo
kratkoro€nega najema posoijila v pri€akovanju enkratnih prihodkov, kot npr. od prodaje
premozenja, prejema nepovratnih sredstev, ali z najemom dolgoro¢nega kredita (pre-
mostitveni kredit).

Z zakonsko dolo&enimi mejami je potrebno urediti nadzor nad kratkoro&nimi posojili lo-
kalnih skupnosti, da bi preprecili strukturni primanjkljaj denarnega toka:

P meja za najvisje kratkoro¢ne zadolzitve kot odstotek ob¢inskih prihodkov iz
poslovanja,

P kratkoro¢na posaoijila je potrebno omeiiti (i) s financiranjem predvidenih
potreb po denarju za nekaj mesecey, vklju¢no z odplacilom dolga tekom
proracunskega leta, ali (ii) na prihodke ali prejemke, ki jih bo prejela lokalna
skupnost v nekem ¢asovnem obdobju.




Smernice in nedavne spremembe na podrocju
zadolZevanja ob¢in v drzavah jugovzhodne Evrope

> 2.3.2. Dolocbe za dolgoroc¢na posojila

Dolo&be za dolgoro€na posojila zavezujejo lokalne skupnosti, da v proraCunu upostevajo
fiksne izdatke (odplacilo obveznosti) v prihodnosti, to pa pomeni omejevanje njihove
finanCne fleksibilnosti. Slabe odlogitve na podrocju upravljanja z dolgom, lahko pripelje
do nezmoznosti lokalne skupnosti za odplacevanje dolga, kar lahko ima v prihodnosti
velike finan¢ne in gospodarske posledice za lokalno skupnost (npr. povecanje obcinskih
davkov).

Splosno pravilo je, da se dolgoro&no zadolZevanje uporablja samo za financiranje in-
vesticijskih nalozb. Dolo¢be za dolgoro¢no zadolZzevanje lokalnih skupnosti je potreb-
no zapisati v nacionalni zakonodaji. Preglednica 4 povzema glavne omejitve in limite
dolgorocnega zadolzevanja v drzavah, haterih asociacije so v€lanjene v NALAS.

Tabela 3: Dolocila za dolgoro¢no zadolZevanje v zvezi z namenom in pogoji
zadolZevanja

Drzava Dolocila za dolgoro€no =zadolzevanje, z namenom in pogoji
zadolzevanja

Od februarja 2008 lahko lokalne skupnosti v Albaniji najemajo posojila na
domacem in/ali mednarodnem trziS¢u, da zadostijo svojim investicijskim
potrebam. Razmerje med dolgom in skupnimi povratnimi prihodki (lastni vir
prihodkov, skupni davki in neomejen prenos) mora biti manj$e od 1,3:1. Lo-

kalne oblasti morajo upostevati naslednje omejitve v primeru zadolZevanja:

» razmerje med operativnim presezkom iz prejSnjega leta (izraCunan kot
razlika med operativnimi prihodki iz lastnih virov, deljeni davki in neomejen
prenos ter neomejeni operativni odhodki lokalne skupnosti) in odplacgilom
dolga v katerem koli letu za ¢as tajanja dolgoro¢nega posojila, ne sme biti
manjSe kot 1,4: 1.

» znesek dolZniSke obveznosti v vsakem letu dolgorocnega posojila ne
sme presegati 20% povprecja celotne vsote dejanskih prihodkov lokalne
skupnosti od neomejenega prenosa, skupnih davkov in ob&inskih davkov
in pristojbin iz prejsnjih treh proracdunskih let.

Dolgoroéna posojila se lahko najame za financiranje projektov investici-
jskih nalozb, refinanciranje dolga in za odplacila v okviru ob¢inskega jam-
stva, ki so ze zapadla. Obcinski svet sprejema odlocitve o zadolzevanju.
Po odlocitvi obCinskega sveta le-ta prosi Zupana, da izvede postopek za
izbiro financne institucije za zagotavljanje potrebnih finan¢nih sredstev za
projekt ali financnega posrednika pri izdaji obCinskih vrednostnih papirjev.
Obgéinski dolg obsegajo: 1) komunalne obveznice, 2) dolg, nastal zaradi
najema obcinskih posoijil, 3) dolg, ki ga ustvarjajo sluzbe v obdinski lasti,
4) izdaja obcinskih garancij na posoijila, 5) brezobrestna posojila drzave,
vkljuéno s tistimi za sofinanciranje EU projektov , in 6) obveznosti iz komer-
cialnega kredita in finanénega lizinga za obdobje, daljSe od dveh let.




Drzava

Doloc¢ila za dolgoroéno =zadolzevanje, z namenom in pogoji
zadolzevanja

Vse lokalne skupnosti (ob&ine, mesta in okraji) lahko najemajo dolgoroéna
posojila, ki jih lahko koristijo izkljuéno za velike projekine nalozbe za ob-
novo in razvoj, ki se financirajo iz njihovih proraéunov.

Obcinska posojila v tujini morajo imeti predhodno soglasje makedonske
vlade, ki temelji na pozitivnem mnenju Ministrstva za finance. Zakon o fi-
nanciranju obc¢in dolo¢a, da vlada Makedonije ne more jam¢iti in prevze-
mati obveznosti, ki izhajajo iz dolgov obgin, vkljuéno z obdinskimi javnimi
sluzbami, razen v primerih, ko je to obveznost, ki jo dolo¢a zakon. Ob¢ina
ima lahko najete dolgorocne kredite le, ¢e se odplacilo dolga opravi v ena-
kih ali vedno manjsih obrokih. Odlocitev za najem dolgoro¢nega posojila
sprejme obcinski svet. Skupni znesek letnega odplacila dolgoro¢nega
posojila ne sme presegati 30% skupnih prihodkov tekoCega operativnega
proracuna obcine v preteklem poslovnem letu.

Lokalne oblasti imajo pravico na ravni | (ob¢ine in mestne obcine) in ravni
Il (rajoni) na podlagi sklepa sveta, do podpisa pogodbe o dolgoro€nem na-
jemu posojila za velike investicije z domacimi in mednarodnimi finanénimi
institucijami/posojilodajalci.

Zakon o financiranju lokalne samouprave doloca, da lahko ob¢ina sklene
dolgoro¢na posojila samo za financiranje projektov infrastrukture ali za na-
kup velikih investicij, v skladu z odobrenim planom investicijskih nalozb.

Lokalna skupnost lahko najame dolgoroéno posojilo za naslednje namene:
a) financiranje investicijskih nalozb,

b) refinanciranje neplacanega dolga

Srednjero¢na in dolgoroéna posoijila se lahko najamejo samo za investici-
jske nalozbe in refinanciranje dolga.

Obcinski svet je pooblas€en za odobritev dolgoro¢nih kreditov, za kar je
potrebno tudi soglasje Ministrstva za finance in znesek dolga, ki ga je
potrebno vkljugiti v letni proraéun. Po Zakonu o javnih financah mora biti
vsako zadolzevanje ob¢in na mednarodnem kreditnem trgu, dovoljeno z
zakonom. Obcine lahko tudi najemajo dolgoro¢na posojila za sofinanciran-
je EU projektov, kar pa ne vpliva na ob¢&insko kreditno sposobnost.

Lokalna skupnost ne more najeti dolgoroénega posojila, razen ko gre za
financiranje ali refinanciranje investicijskih nalozb, ki so bile planirane v lo-
kalnem proracunu.
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Drzava Doloc¢ila za dolgoroéno =zadolzevanje, z namenom in pogoji
zadolzevanja

Obgine lahko prevzamejo obveznosti in izdajo obveznice v skladu z nasled-
njimi naceli in postopki v zvezi s stro$ki, ki jih je treba predvideti za izvajanje
nalog in storitev;

V okviru dolocb Zakona §t. 4749 v zvezi z javnimi financami in
upravljanjem dolgov, se lahko posojila najamejo v tujini samo za
financiranje projektov , opredeljenih v investicijskem programu
obcine.

Obdina ki uporablja investicijske kredite in denarnega posojila
lller Banke je dolzna predloziti nacrt odplacil tej banki. lller banka
ima pravico, da zavrne proSnjo za posojilo ob¢ini, kjer je nacrt za
vracilo posojila nedodelan.

Obveznice se lahko izdajo le za financiranje projektov, opredeljen-
ih v investicijskem programu in morajo biti realizirani v skladu z
dolo¢bami ustreznega zakona.

Za financiranje projekta je potrebno upostevati nekaj tock:

Projekt se lahko financira s pomo¢jo tujih finan¢nih ustanov (s tu-
jim kapitalom) samo, ¢e ga ni mogoce implementirati s pomocjo
Turkish Technology.

Projekt mora biti objavljen v “Letnem uradnem razglasu” Drzavne
organizacije za nacrtovanje.

Potrebna je odobritev Pod-sekretariata za finance.
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> 2.3.3. Limit zadolzevanja

Prakti¢no vsa zakonodaja v zvezi z zadolZzevanjem ob¢in doloc¢a limite lokalnega dolga,
ki ga lahko ima posamezna lokalna skupnost. Obstajata dve vrsti limita zadolzitve:

» Limit neodpla¢anega dolga,

P Omejitev najvecje letne dolzniske obveznosti (obresti in glavnica) h kateri se
lokalne skupnosti lahko zaveZejo.

V nekaterih drzavah se uporablja samo eno od dveh meril limita zadolZzevanja. Obstajajo
tudi drzave, kjer sta uveljavljeni obe merili (kot na primer Albanija, Makedonija, Srbija,
skupen nacionalni lokalni dolg v Romuniji). V zadnjih letih se je povecalo Stevilo drzav,
ki uporabljajo omejitev dolga (tip 2) - letne dolZniSke obveznosti - saj zagotavlja bolj
natan¢no oceno dolzniSkih bremen lokalnih skupnosti.

Tabela 4: Zakonski okvir glede dolgoro¢nih omejitev zadolZzevanja

Drzava ani dolgovi in dolzniSke obveznosti

Najvecja stopnja na konénem pregledu za najem dolgoro¢nega dolga ne
sme presegati razmerja 1,3:1 vseh tekocih prihodkov (lastna sredstva,
skupni davki in brezpogojni prenosi).

DolzniSke obveznosti ne smejo presegati 20% povprecja celotnih dejan-
skih prihodkov lokalne samouprave iz tekocih prihodkov, skupnih in lo-
kalnih davkov ter pristojbin iz prejSnjih treh proracunskih let.

Letne dolzniske obveznosti ne smejo presegati 25% lastnih virov pri-
hodkov in izravnalnih subvencij iz prejSnjega revizijskega porocila, ter
nominalne vrednosti izdanih obcinskih garancij ne smejo presegati 5%
v enakega zneska.

Zakon o obcinskem dolgu ne vsebuje nobene dolocbe o skupnem nepo-
ravnanem dolgu, vendar je vkljuéen v drzavni dolg, ki ne sme presegati
60% BDP.

Letni limit zadolZzevanja je 20% dejanskih prihodkov iz preteklega leta.
Obsega znesek povprecnih letnih anuitet za posojila, jamstva izdana v
preteklih letih in kratkoro€ne neporavnane obveznosti. Dodatna omejitev,
uvedena leta 2003 je, da skupni dolg lokalne skupnosti ne sme preseci
3% celotnih tekocih prihodkov vseh lokalnih skupnosti na Hrvaskem.

Skupna neporavnana vsota dolgoroénega posoijila, vkljuéno z vsemi jam-
stvi, ne sme presegati skupnega zneska prihodkov v proracunu obcine
v preteklem letu.

Skupni znesek letnih dolzniskih obveznosti v enem proracunskem letu la-
hko znasa do 30% tekocih prihodkov ob¢ine v preteklem proraéunskem
letu.
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Drzava Neporavnani dolgovi in dolzniSke obveznosti
Kratkoro&no zadolZevanje - 5% vseh prihodkov

Dolgoroéna posojila za naloZbe v osnovna sredstva - 20% skupnih letnih
prihodkov

Dolzniske obveznosti ne smejo presegati 10% dejanskih tekocih prihod-
kov iz preteklega leta

Lokalne skupnosti se lahko zadolZijo za najve¢ 18% rednih dohodkov
lokalne skupnosti v preteklem letu. Skupni dolg lokalne skupnosti in
izdanih poroStev ne sme presegati 30% rednih dohodkov v prejSnjem
proracunskem letu.

Prag dolzniskih obveznosti je do 8% lastnih prihodkov preteklega leta.

Neporavnani dolg - 50% tekocih prihodkov iz prejSnjega leta

DolzniSke obveznosti - 15% vseh tekocih prihodkov iz preteklega leta

Domace zadolzevanje je omejeno na znesek v viSini 10% realiziranih
prihodkov preteklega leta z ozirom na zviSanje nominalne vrednosti.

Celotne neporavnane obveznosti (vklju¢no z dolgom v tujini) ne sme
presegati revalvacijski znesek zadnjega letnega proracuna (1,5-krat za
mestne obcine). (Revalvacijski znesek se doloci glede na davéni zakonik
Zakon Stev. 213)

Letne dolzniSke obveznosti ne smejo presegati 30% lastnih prihodkov (
obdinski davki in pristojbine ter skupna dohodnina). Limit zadolZzevanja
se izrauna z aritmeticnim povprec€jem lastnih prihodkov zadnjih treh
proracunskih let.

> 2.4. Porostvo in jamstvo

Potencialni investitorji Zelijo in potrebujejo poroStvo za poplacilo posojil ali jamstvo.
Odvisno od vrste zavarovanja so lahko stroski posojila nizji ali visji. Lokalne oblasti la-
hko zagotovijo razlicne vrste garancij odplacevanja posoijila: lahko jamcijo s stvarnim
premozenjem, kot npr. z zemljiS&i ali nepremi¢ninami ali s prihodki od davkov, ali prihod-
kov od projektov, iz uporabniskih pristojbin ali dajatev upravi¢encev projekta. Jamstvo s
stvarnim premoZenjem ima nekatere slabosti:

» lokalne skupnosti morda morajo zastaviti stvarno premozenje, ki ima visjo
vrednost od dolga samega

P v primeru jamstva s stvarnim premozenjem se povec¢a moznost korupcije

P obcine lahko zastavijo sredstva, potrebna za zagotavljanje osnovnih javnih
sluzb




P zavarovanje posojila le s stvarnim premozenjem lahko ima za posledico
manj3o skrb za tekoc€e prihodke, in s tem povezano manjSo skrb za to, ali so
le-ti primerni za najem posojila.

Prestrezanje prihodkov je posebna oblika jamstva. Gre za instrument, ki je $e posebej
pomemben za kredite, saj je zelo uginkovit pri zmanj$evanju kreditnega tveganja °. Ce
lokalne oblasti ne morejo izpolniti svojih dolzniskih obveznosti, prestrezanje prihodkov
pooblas¢a upnika, da zbere sredstva za odplacilo dolgov neposredno od visjih vliadnih
ravni. Prestrezanje prihodkov zato navadno poteka preko medvladnih transferjev.

Lokalne oblasti lahko zagotovij9 tudi jamstva za odplacilo dolga s strani tretje stranke,
kot javna komunalna podjetja. Ce je le-to v drzavi dovoljeno, bi takSne garancije morale
biti:

P odobrene na enak nacin kot subnacionalno zadolzevanje

P izdane samo za projekte v javnem interesu

P omejene na tretjo stranko, ki je v lasti ali pod nadzorom lokalnih oblasti.

Tabela 5: Vrsta dovoljenih porostev in jamstev:

Albanija, Bolgarija, Hrvgéka, Kosovo,
Makedonija, Moldavija, Crna gora, Sr-
bija, Romunija, Slovenija, Turcija

Albanija, Bolgarija, Kosovo, Makedonija Hrvaska, Moldavija, Re-
(deloma), Crna gora, Slovenija, Turcija publika Srbska, Romunija

Albanija, Hrvaska, Kosovo, Makedonija, | Bolgarija, Moldavija, Sr-
Crna gora, Turcija bija, Romunija, Slovenija

Slovenija Bolgarija, Hrvaska, Koso-
vo, Moldavija, Republika
Srbska, Romunija

Makedonija: viSanje kreditov (porostva
skozi razvoj USAID)

© Obstajajo empiri¢ni dokazi, da imajo obcinski razvojni skladi, ki uporabljajo prestrezanje dohodkov,
precej manj neucinkovitih posojil kot neucinkovitih skladov.
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3. Kateri dolzniski
instrument je
primeren?

Obstajata dva glavna tipa dolzniSkih instrumentov, ki sta na voljo za financiranje
ob¢inskih investicij: (i) posojila in (ii) obveznice. Posojila dajejo finanéne ustanove
(npr. komercialne banke) neposredno lokalnim oblastem. Postopek zaprosila in na-
jema dolga je manj zapleten kot postopki za izdajo obveznic. S tega vidika so poso-
jila ugodnejSa za majhne in srednje velike ob¢€ine, ki potrebujejo zunanje finan-
ciranje. Stevilne mednarodne finanéne institucije imajo temu namenjene programe
za podporo in financiranje infrastrukturnih projektov lokalnih skupnosti, zlasti na
trgih v razvoju. Financiranje se izvaja neposredno ali posredno, preko posrednih
posojil lokalnim bankam v ciljnih drzavah. Pravila in pogoji najema taksnih posojil
so ugodnejsi za lokalne oblasti, kot so v primeru tipicnega poslovnega ban¢nega
posojila. Obveznice so najbolj priljubljena oblika financiranja velikih projektov, ki
zahtevajo dolgoroéno financiranje. Obveznice so izdane s strani lokalnih oblasti
neposredno ali prek finanénih posrednikov (npr. skladov, bank), institucijam ali
posameznim vilagateljem. Stroski zadolZzevanja z obveznicami so obi¢ajno nizji kot
v primeru najema posojila. Obstajata dve vrsti komunalnih obveznic. A. Javno za-
varovane obveznice so zavarovane s tokom prihodkov lokalnih oblasti. TakSne ob-
veznice se uporabljajo za financiranje nalozb v javne dobrine (javna varnost, ulice
in mostovi, javni parki in javni prostori, javna poslopja itd.). B. S prihodki zava-
rovane obveznice so zavarovane s tokom prihodkov od projekta in se financirajo
iz prodaje obveznic. S prihodki zavarovane obveznice niso zavarovane z davéno
mocjo lokalnih oblasti. Tipi¢ni projekti, ki se financirajo s s prihodki zavarovanimi
obveznicami so: letaliS§¢a v ob¢inski lasti, voda in kanalizacija, javna elektroener-
getska podjetja, Sportni objekti ter ceste.

DolzniSke instrumente lahko na splosno razvrstimo v dve kategoriji: (i) posaijila in (ii) ob-
veznice.

V primeru posojil se posli urejajo neposredno s posojilodajalci (npr. banke, pokojninski
skladi ali zavarovalnice) — posojilojemalec se pogaja glede pogojev za posojilo neposred-



no s posojilodajalcem. Skrbni pregled poslovanja posojilojemalca (ocenjevanje tveganja
in monitoring) opravlja upnik.

Obveznice predstavljajo drugo razliCico financiranja. Prodajajo se neposredno ali prek
finan¢nih posrednikov (npr. skladov, bank) institucijam ali posameznim vlagateljem. V pri-
meru obveznic je skrbni pregled poslovanja odgovornost bonitetnih agencij (ali financnih
posrednikov). Na podlagi njihovih analiz, se vlagatelji odlocijo, pod kakSnimi pogoji
(predviden donos) so pripravljeni kupiti obveznice.

Posojila so bila bolj priljubljena kot instrument dolzniSkega financiranja lokalnih oblasti
po vsej zahodni Evropi, kjer se je z njimi financiralo obCinske investicije v 20. stoletju.
Obveznice so znadilnost ameriSkega trga, kjer predstavljajo temelj razvoja obc&inskega
kreditnega trga Severne Amerike.

V svoji zaCetni fazi, lahko obcinski kreditni trgi zacnejo z enim od obeh modelov, vendar
navadno koncajo z obema modeloma, ki sluzita razlicnim segmentom trga. Za vse vrste
dolzniSkih instrumentov se naj uporablja enak pravni okvir. Konkurenca med bankami,
trg obveznic in drugi razpolozljivi finan¢ni instrumenti lahko pomagajo ohraniti strosSke
kapitala ¢im nizje in povecati pretok informacij o kakovosti kreditnega trga med zaintere-
siranimi stranmi.

> 3.1. Banéna posojila

Posojila predstavljajo skupni vir financiranja nalozb na lokalni ravni. Posojila dodeljujejo
komercialne banke ali hranilnice.

Pogoji ban&nega posaijila se razlikujejo in so odvisni od finanénega polozaja posamezne
lokalne oblasti, makroekonomskega okolja lokalnega gospodarstva, kot tudi od priprav-
lienosti in sposobnosti banke za financiranje lokalnih oblasti.

Upravni postopki, ki so potrebni za ¢rpanje posoijila, so manj zapleteni in dragi kot v pri-
meru izdaje obveznic. Po drugi strani pa je velike izdatke za investicijske projekte tezje
financirati s posoijili iz enega samega bancnega posoijila ali celo od konzorcija bank,
kot z izdajo obveznic. Poleg tega imajo obi¢ajno obveznice daljSo ro¢nost kot posajila,
ker se nekateri od institucionalnih vlagateljev (zavarovalnice, pokojninski skladi) ob na-
kupu obveznic zanaSajo na bolj dolgoro¢na sredstva (depoziti) kot banke. V nekaterih
primerih se lahko banke odlocijo za refinanciranje obstojeCega posojila ob zapadiosti,
s Cimer se podaljSa rok odplacila. Vendar pa strukturiranje dolgoro¢nega financiranja s
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kratkoro¢nimi posoijili, ki se jih ob zapadlosti refinancira, izpostavlja lokalno skupnost
tveganjem ob refinanciranju - to pomeni, da posojilodajalec lahko kadar koli zavrne re-
financiranje posoijila. To bi lahko povzrocilo (i) nelikvidnost ali celo insolvenco lokalne
skupnosti in hkrati (ii) delno zaklju€en projekt, ki nikomur ne Koristi.

Stroski posojila so sestavljeni iz obrestne mere in provizij in pristojbin, ki jih banke na-
vadno zara€unajo. Banke dolo¢ajo obrestne mere, ki temeljijo na trenutni trzni obrestni
meri, zapadlosti in zavarovanju posojila ter kreditni sposobnosti posojilojemalca. Ob-
resti so lahko fiksne ali spremenljive. Spremenljive obrestne mere sestavljajo referenéne
obrestne mere (npr. EURIBOR) in fiksni kapital, kar predstavlja banki dobi¢konosnost,
posojilojemalcu pa posebno tveganje.

Banéna posojila

Prednosti

P Zagotavlja vir financiranja, ki temelji na konkurencénosti obstojecih bank

P Zaprosilo za banéno posojilo je veliko preprostejSe kot proces izdaje komu-
nalnih obveznic (zaradi €esar je bolj primerno za majhne obdine)

P Kreditno analizo neposredno opravlja posojilodajalec

» Dodatna ocenitev kreditne sposobnosti s strani zunanje bonitetne agencije
ni potrebna

P Za pogoje najema posojila se je do dolocene meje mozno pogajati, vendar
so omejeni s kreditno sposobnostjo posojilojemalca

Slabosti

P Obrestne mere so navadno visje kot v primeru drugega dolZzniSkega finan-
ciranja (glede na gospodarsko stanje, zapadlost, sistemske storitve itd)

P> Zahteve glede zavarovanja posojila so bolj konservativne

» Manj primerna za velike investicijske projekte, ki zahtevajo dolgoro¢no
financiranje



> 3.2. Nacionalnih in mednarodni program razvojnih posojil

V vseh analiziranih drzavah obstajajo neke vrste skladi za razvoj lokalnih oblasti. Ti raz-
vojni skladi delujejo kot kreditne institucije na sub-nacionalni ravni. Mednarodne razvojne
banke (Svetovna banka, KfW, EBRD itd.) uporabljajo ta sredstva kot pot do posojil za
lokalne oblasti. Financiranje lokalnih oblasti prek teh programov se zgodi neposredno ali
posredno, preko posajil lokalnim bankam v ciljnih drzavah.

Pravila in pogoji tak3nih posojil so navadno manj togi od posojil "obi¢ajnih" bank. Njihov cilj
je pomagati lokalnim oblastem, da zadovoljijo potrebe po dolgoro&nem razvoju, njihov na-
men torej ni ustvarjati dobi¢ek. Zapadlost posojila je pogosto vezana na zivljenjsko dobo
obcinske pridobitve. Druga znacilnost teh posojil je zatetno obdobje mirovanja odplacila
glavnice, ki zamakne bremenitev v prihodnost. Obrestne mere za ta posojila so obi¢ajno
nizja od obrestnih mer komercialnih bank. Fiksne obrestne mere so pogoste in temeljijo na
drZavnih obrestnih merah. Vendar je potrebno omeniti, da obrestne mere pod trzno ceno
lahko povzrogijo izrivanje lokalnega finanCnega kreditnega trga in ovirajo njegov razvo;.
Poleg sredstev za posojila lokalnim skupnostim razvojni programi uporabljajo spodbude
v obliki nepovratnih sredstev ali tehni¢ne pomodci, e posojilojemalci izpolnjujejo nekatere
zahteve.

Primer Makedonije, kjer sta Svetovna banka in Ministrstvo za finance razpisala projekt
za izboljSanje komunalnih storitev v vrednosti 18,9 milijona USD, je primer zelo dobre
prakse, zlasti v zgodnji fazi razvoja obc¢inskih kreditnih trgov. Ta program kreditiranja je
bil vzpostavljen leta 2008, njegov cilj pa je izbolj3ati transparentnost, finan¢no trajnost in
zagotavljanje ciljno usmerjenih komunalnih storitev, kot so vodovod, kanalizacija, uprav-
ljanje z odpadki, podpora projektov za energetsko ucinkovitost, mestni prevoz in druge
storitve. Skupaj s posojili projekt zagotavlja sredstva za lokalne skupnosti kot spodbudo
in nagrado za izvajanje pobud za reforme, namenjene ucinkovitosti izvajanja storitev.
Dodeljena nepovratna sredstva za posamezno lokalno skupnost lahko znasajo do 20%
vidine naloZbenega posojila.

V Crni Gori je podobni primer investicijski sklad za razvoj, ki zagotavlja posojila za lo-
kalne skupnosti po niZjih obrestnih merah v primerjavi s komercialnimi bankami. Na prim-
er, povprec¢na obrestna mera v letu 2009 za lokalne oblasti pri komercialnih bankah je
zna$ala 10%, medtem ko je sklad zaraCunal le 5% obrestno mero. Sklad upravlja tudi pri-
marni obginski trg obveznic (kupuje obveznice, ki jih izdajo lokalne oblasti). Sekundarnega
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trga komunalnih obveznic ni. Banke, ki sodelujejo pri posojilnih programih, nosijo kreditno
tveganje potencialnih posojilojemalcev.

Primer 1

Obgéinski infrastrukturni projekt Istanbula, financiran s strani posojilnega pro-
grama za okoljske projekte Svetovne banke

Istanbulski komunalni infrastrukturni projekt (IMIP) je namenjen pomodi velemes-
tu pri: (i) izboljSanju upravljanja z odpadki; (ii) izboljSanju zmogljivosti za ublaZitev
ucinkov potresov z dodatnim opremljanjem klju€nih objektov in infrastrukture ter
nadgradnjo institucij in njihovih postopkov za pomo¢ pri odzivanju na izredne raz-

mere.

Lastnik projekta: Istanbul

Ime projekta: Obcinski infrastrukturni projekt Istanbul

Visina financiranja: USD 322,150,000

Posojilodajalec Mednarodna banka za obnovo in razvoj (IBRD),
¢lanica skupine Svetovne banke

Porok: Pod-sekretariat za finance

Nacin financiranja Projektno financiranje

Visina kredita: USD 322,150,000

Zapadlost: let podaljSanega placilnega roka+10 let (20 enakih
obrokov)

Odobritev banke: 28.06.2007

Dogovor kreditiranja: 25.07.2008 (med obcino in banko)

Porostveni protokol: 13.09.2009 (med obdino in ministrstvom za finance)

Sporazum o porostvu: 13.09.2009 (med banko in ministrstvom za finance)

Glavna tocka odstopanja pri tem primeru je, da je sporazum o posojilu podpisan na
podlagi drzavnega jamstva. Zato je mestna obcina Istanbul podpisala "poroStveni
protokol" s Pod-sekretariatom ministrstva za finance v skladu z zahtevami IBRD,
¢lanico skupine Svetovne banke; ministrstvo za finance je nato podpisalo »porostveni




protokol« z banko. Poleg tega se s tem protokolom obc&ina zavezuje prenesti spre-
menljivi delez raznih prihodkov v uradni raun, da bi tako pospesili odplaCevanje
dolga. Ta racun je tako imenovani "zunaniji dolzniski racun". Te prihodke pa imenujejo
prihodke od "davka na ogla$evanje in odnose z javnostmi" in davek na nepremicnine,
ki ju ob&ine pobirajo. Transakcije so revidirane in nadzorovane s strani financnih
inSpektorjev.

Davki so del lastnih prihodkov obcine, katerih viSino dolocijo obCine same. To je
dvostransko koristen mehanizem, saj preneseni znesek predstavlja le majhen delez
letnih prihodkov obcine, vecino pa skupni davéni prihodki drzave. Druga razlika pri
sporazumu z drzavnim jamstvom je, da je turSka drzavna blagajna, v imenu kredito-
jemalca, vodila pogajanja z upnikom. Zato lahko v tem smislu €asovno komponento

v
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Primer 2

Evropska investicijska banka (EIB) kot posrednik posojil v nekaterih srednje-in
vzhodnoevropskih drzavah (od junija 2010)

EIB financira majhne projekte v skupni viSini med 40.000 EUR in 25 milijonov EUR
posredno prek globalnih posojil (kreditne linije) v lokalnih finan&nih institucijah. EIB lahko
financira do 50% celotnih stroSkov projekta. Namen financiranja je spodbuditi gradnjo,
posodobitev ali obnavljanje majhne komunalne infrastrukture prek pomoci za ob¢ine.

Glavne lokalne banke, ki sodelujejo v sporazumu o financiranju:

- Madzarska: OTP Banka, Erste Bank Hungary, UniCredit Bank Hungary
- Ceska: Ceska spofitelna, Komeréni banka

- Bolgarija: UniCredit Bulbank AD, Société Générale Expressbank, DSK Bank EAD,
OTP Group, Raiffeisenbank (Bolgarija) EAD

- Romunija: Banca Comerciala Romana, Bancpost SA, BRD-Groupe Société Générale.

Kon¢ni sklep o financiranju projektov lokalnih skupnosti poteka z lokalnimi bankami, s
¢imer EIB ucinkovito vpliva na poznavanje trga na lokalnem nivoju. Navadno so tiste
lokalne banke, ki sodelujejo v tem finanénem okviru, tudi med najbolj dejavnimi na
podrocju posojil lokalnim skupnostim.

> 3.3. Komunalne Obveznice

Lokalne oblasti lahko pridobijo dolgoroéna sredstva z izdajo obcinskih obveznic na
domacem in na mednarodnih trgih. Obveznica je dolznidki vrednostni papir, ki ga izda
organizacija z namenom izposoje denarja. Obveznica je sporazum med posojilojemal-
cem ali izdajateljem, in posojilodajalcem ali investitorjem. Izdajatelj obi¢ajno na posoijila
placa dolo¢ene (vnaprej dolocene) redne obresti (kupon). Odplacilo glavnice lahko po-
teka bodisi v eni trandi ob zapadlosti ali v ve€ tran3ah v celotni Zivljenjski dobi obveznice
(npr. linearna amortizacija ali postopno povecuje ali zmanjSuje amortizacijo). Pri izdaji
obcinskih obveznic so posredniki investicijske in/ali komercialne banke v primeru zasebne
prodaje, ali pa borznoposredniske hiSe v primeru javnega vlaganja kapitala. Ena od pred-
nosti izdajanja obveznic pred banénimi posaijili je, da lahko odprejo lokalni oblasti dostop
do dolgoro¢nih sredstev. Prav tako je lahko nacrt odpladevanja obveznic bolj priviacen
(npr. vec tran$ obveznic). Eden od glavnih argumentov v prid ob&inskim obveznicam je,
da imajo daljSe ro¢nosti od ban¢nih posojil. Tudi stroki najetih sredstev z izdajo obveznic
so obiCajno nizji od stroSkov dolgoro€nega posojila. Vendar pa je izdaja obveznic bolj




zapletena kot najem posojila, in zahteva bolj razvit finan¢ni trg.
Vrrste komunalnih obveznic
Javno zavarovane obveznice

Vrsta obveznic, ki jo lokalne oblasti Zelijo izdati, je odvisna od koristi, ki jo bo nalozba
nudila. Ce se z investicijo ustvari objekt ali storitev, ki ugodno vpliva na celotno ali vsaj
vecji del lokalne skupnosti, je to investicija v "javno dobro", in naj bi jo odplacevali vsi
davkoplacevalci. V tem primeru so najprimernej$e splosne obveznice. Znadcilni primeri teh
nalozb vklju€ujejo: javno varnost, ulice in mostove, javne (zelene) povrsine, kot tudi javna
poslopja. Splosne obveznice so zavarovane s finan¢nimi tokovi lokalne skupnosti.

Tabela 7: Primer izdaje obéinskih obveznic na Hrvaskem
Lokalna Zapad- Valuta Vrednost Visina
skupnost lost (let) (EUR) kupona

2004 7 8.000.000 6.5% Komunalna
infrastruktu-
ra in Sportni
objekti

18.500.000 5.5% Sportna
dvorana
-stavba z
bazenom

24.600.000 4.125% Sportni cen-
ter -stavba
z bazenom

4.000.000 4.5625% Kulturni
in Sportni
objekti in
komunalna
infrastruk-
tura

" Glej tudi primer Koprivnica/Rijeka — predstavljen v poglavju »Studije primerov«
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2007 10 300.000.000 . Dolgorocni
projekti
znotraj Za-
greb Hold-
inga

2007 10 5.600.000 Kulturno-
poslovni
center z
bazenom

2007 10 3.333.333 Revital-
izacija mes-
tnega trga

2007 8 8.100.000 Razliéni

dolgoro¢ni
projekti

2008 7 8.200.000 6% Razli¢ni
dolgorocni
projekti

Vir: Porocilo borze vrednostnih papirjev Zagreb, marec 2009

Primer Hrvaske je analiticno zelo zanimiv. Velik napredek na podrocju ob&inskih obveznic
se je zgodil leta 2004. Vse obveznice, ki so bile izdane s strani lokalnih skupnosti so javno
zavarovane obveznice, zavarovane le iz proracuna lokalne skupnosti.

Pred izdajo obveznic je hrvaska komisija za vrednostne papirje opredelila standarde
razgrnitev za vrednostne papirje. Ti standardi dolocajo vrsto informacij o investicijskih pro-
jektih in finanénem polozaju izdajatelja, ki jih ta mora predstaviti v prospektu obveznic
(prodajni dokument), pa tudi periodi¢no, ko je prodaja obveznic Ze stekla.

S prihodki zavarovane obveznice

Pogosto jih imenujejo tudi obveznice "z omejeno odgovornostjo”, saj se opirajo izklju¢no
na zavezo obcine, da zavaruje posojilo z omejenimi prihodki ali dajatvami (kot so stroski
storitev, cestnine, pristojbine, zakupe in najemnine). Prihodke, ki zavarujejo odplacevanije,
navadno ustvari projekt, ki se financira z izdajo taksSnih obveznic. S prihodki zavarovane
obveznice niso podprte z davki lokalnih skupnosti. Ce lokalna skupnost nima dovol;
dohodkov to pomeni posledice za opravljanje odpladila. V nekaterih redkih primerih, so lo-
kalne oblasti podprle s prihodki zavarovane obveznice z davénim jamstvom, z namenom
povecCanija trdnosti kreditne sposobnosti s prihodki zavarovanih obveznic. Le-te imenu-
jemo tudi posredno javno zavarovane obveznice. Ta pristop je lahko dober, ¢e prihodki
niso visoki ali je v preteklosti projekt povezan s kreditno zgodovino. Ocena s prihodki za-
varovanih obveznic se lahko razlikuje od ocene kreditne sposobnosti ob¢ine in je mo&no



odvisna od denarnih tokov, ki jih ustvarja projekt, pa tudi od drugih dejavnikov (npr. prip-
ravljenost in sposobnost ob&ine za zagotavljanje finan¢ne podpore v primeru neplacila).

Dolgoro¢ne nalozbe, ki neposredno koristijo posebni skupini uporabnikov, ki placujejo za
nalozbo s placilom uporabnine, Stejejo za "zasebno dobro” in so primerne za financiranje
s s prihodki zavarovanimi obveznicami. Med njimi so: letali§€a v ob¢inski lasti, vodovod
in kanalizacija, javna elektroenergetska podjetja, Sportni objekti ter dostop do avtoceste.

Evroobveznice

Evroobveznice so mednarodne obveznice, ki se prodajajo v drugi drzavi oziroma drzavah,
kot je drzava, v katere valuti je denominirana (torej ne samo v EUR). Evroobveznice so
prenosljivi vrednostni papirji, s katerimi se trguje, kot je definirano v Direktivi o prospektu
(89/298). Evroobveznice se navadno lansira z javno ponudbo in kotirajo na borzi vred-
nostnih papirjev.

Primer

Izdaja obcinskih evroobveznic mesta Bukaresta v vrednosti 500 mio EUR — najvedja po-
nudba evroobveznic lokalne ali regionalne entitete v centralni in vzhodni Evropi in hkrati
prva romunska izdaja obcCinskih evroobveznic

Evroobveznice so bile izdane s strani mestne Obd&ine Bukaresta, junija 2005 na london-
skem trgu, v viSini 500 mio EUR, z 4,277 % letno obrestno mero. Obresti, ki jih je placala
obcina, so priblizno en odstotek nizje kot ob najnovejsi izdaji evroobveznic v Romuniji.
Roc¢nost evroobveznic je deset let, pri izdaji obveznic pa je posredovala investicijska
banka ABN Amro in JP Morgan. Sredstva se uporabljajo za financiranje infrastrukturnih
projektov, kot so izgradnja nadvoza Basarab, izboljSanje javnega prevoza (avtobusi in
tramvaiji), obnova cest in tramvajskih prog.

v
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4. Kreditna ocena
lokalnih skupnosti

Pred dolocitvijo pogojev sporazuma o financiranju (s posojilom ali obvezni-
cami) investitorji ocenijo kreditho sposobnost lokalnih skupnosti. Kreditno
sposobnost lokalnih skupnosti dolo€i kvantitativno in kvalitativho njeno spo-
sobnost za odplacdilo posojila. To je kompleksen proces in zajema (i) temeljito
analizo finanénega polozaja lokalne skupnosti, (ii) oceno lokalnega gospodarstva
ob¢ine (npr. gospodarski in politicni kontekst) in (iii) vrednotenje nacionalnega
makroekonomskega okolja. Globina take analize se razlikuje med finanénimi in-
stitucijami in je odvisna od stopnje specializacije in znanja o segment lokalnih
skupnosti. Lokalne oblasti bi morale opraviti tudi samoevalvacijo svoje kreditne
sposobnosti preden pristopijo k finanénim institucijam. Tako bodo lahko same
dolocile priblizno koliko denarja lahko najamejo ne da bi ogrozale svojo finanéno
stabilnost. Poleg tega ta samoevalvacija pripravlja lokalne skupnosti na pogovore
s finan€nimi institucijami, ki bodo potekali v ¢asu, ko bodo zelele najeti posojilo.
Prav tako se lahko uporabi kot diagnosti¢éno orodje za boljSe razumevanje de-
javnikov, ki lahko vplivajo na njihovo finanéno stabilnost, pa tudi za opravljanje
dolo€enih analitskih scenarijev.

Na splosno je kreditna ocena lokalne skupnosti utemeljena na naslednjih treh dejavnikih:

» gospodarsko tveganje
P> politicno tveganje in
» financno tveganje

V tem poglavju bomo opredelili vrsto gospodarskih in finan¢nih kazalnikov za razumevan-
je preteklih primerov, predvidevanje prihodnjih finanénih polozajev in posledi¢no s tem
oceno kreditne sposobnost lokalnih oblasti. Ceprav so $tevilni parametri merljivi, je sub-
jektivna presoja prav tako pomembna za oceno kvalitativnih dejavnikov, kot je vladna
politika.




> 4.1. Gospodarsko tveganje

Sposobnost ob&in za odplacilo dolga je odvisna tudi od gospodarskih razmer. Lo-
kalne skupnosti, ki vecino svojih sredstev pridobivajo iz lokalnih davkov, so $e pose-
bej obcutljive na lokalne gospodarske razmere. Lokalne oblasti, ki se financirajo pred-
vsem iz medvladnih prenosov, so bolj izpostavljene nacionalnim makroekonomskim
razmeram. Naloge kreditne analize so med drugim dolocitev ekonomskih dogodkov, ki
bi najbolj Skodovali sposobnosti lokalnih skupnosti za odplacilo dolga in iskanje resitve
za zmanj$evanje teh tvegan;.

Mo¢ lokalnega gospodarstva je eden od najpomembnejSih dejavnikov, ki vplivajo na
kreditno sposobnost. Lastni prihodki in deljeni davki lokalne samouprave so glavni vir za
odplacilo finanénega posojila in so odvisni od uspesSnosti lokalnega gospodarstva. De-
mografski trendi, gospodarska diverzifikacija in pri¢akovana gospodarska rast so kljucni
vidiki, ki vplivajo na srednjero€ne in dolgoro€ne prihodke lokalnih oblasti. Gospodarska
diverzifikacija je pomembna za lokalno gospodarstvo. Zelo raznovrstne gospodarske
dejavnosti pomenijo, da bo padec gospodarske rasti imel manjsi vpliv na lokalno proiz-
vodnjo kot v primerjavi s koncentriranim lokalnim gospodarstvom, ko nekaj gospodar-
skih sektorjev obvlada velik delez celotne ekonomske dejavnosti.

Sledegdi faktorji so v analizi mo¢i gospodarske strukture klju¢nega pomena:

P gospodarska in socialna infrastruktura ter socialno-ekonomski trendi, ki podpi-
rajo povprasevanje po javnih storitvah lokalne samouprave

dohodek na prebivalca in njegova spremenljivost
realna letna rast BDP v lokalni skupnosti
sestava lokalnega BDP

naravni resursi

vvvvyy

rast zaposlenosti in kakovosti delovne sile
P ekonomska politika

Poleg tega bi se morala ocena osredoto iti na razpolozljivost osnovne gospodarske in-
frastrukture, pomembne za kakovost zivljenja. To vklju€uje zanesljivo oskrbo z elektricno
energijo, prometni sistem, zdravstveno oskrbo, vodo in Cistilne naprave za odpadno
vodo, telekomunikacijski sistem, ipd.

Demografski kazalniki kot so dohodek na prebivalca, raven revscine, stopnja urban-
izacije, stopnja zaposlenosti, itd., so tudi zelo pomembni. Ugodni demografski podatki
bistveno izboljSajo potencial rasti na lokalni ravni, isto€asno pa spros$¢a proradunske
omejitve, povezane z visokimi socialnimi izdatki.

v
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> 4.2. Politiéno tveganje

Cilj ocene politicnega tveganja je zagotoviti sredstva za ocenjevanje politi¢ne stabilnosti
lokalnih skupnosti na primerljivi podlagi. Politicha stabilnost je klju¢nega pomena za
kontinuiteto v ekonomskem odlo¢anju, rast kot politi€éni konsenz pa omogoca gospodar-
ske reforme. Politi¢no tveganje je dejavnik presoje. UposStevati ga je potrebno z ozirom
na (politicno) stabilnost lokalnih oblasti v preteklosti in glede na politicna nacela stranke
Zupana oz. nazore glede pomembnih vprasanj za lokalno skupnost.

Upostevati je potrebno tudi politi€no razmerje med centralno in lokalnimi oblastmi, saj la-
hko vpliva na transferje (subvencije) s strani drzave in smernice nalozb v nove projekte.
Zato lahko vplivajo na lokalni gospodarski razvoj.

> 4.3. Finanéno tveganje'

Financni poloZaj lokalnih skupnosti je kljuénega pomena za ocenjevanje njene kreditne
sposobnosti, saj je od njega odvisna sposobnost za izpolnjevanje tekocih in dolzniSkih
obveznosti. Dejavniki, ki vplivajo na financni polozaj lokalnih skupnosti so:

struktura in dinamika prihodkov in odhodkov

neto poslovni izid

likvidnost in upravljanje denarnih tokov

finan&na fleksibilnost - avtonomnost za dvig davkov in pristojbin
sposobnost uravnoteziti finanéno poslovanje v gospodarskem ciklusu

vVvvvVvyyvyy

pripravljenost in sposobnost za obvladovanje stroSkov
P zadolzenost — bilanca z in brez dolga

Obcinsko vodstvo mora biti dobro pripravljeno opredeliti, oceniti in ublaziti glavne tocke
tveganja za finan¢no situacijo lokalne skupnosti (valuta, obrestna mera, zapadlost).
UresniCenje teh tveganj bi negativno vplivalo na denarne tokove: zato so lahko ob&ine
izpostavljene nevarnosti za insolventnost ali izostanek placila dolga.

Pri ocenjevanju finanénega tveganja za lokalno skupnost je potrebno vsakega od
zgoraj omenjenih dejavnikov primerjati z ustreznimi merili, ki so dolo€ena za skupino
podobnih lokalnih skupnosti. Tak pristop je potrebno podpreti z ustreznim tehni€nim in
racunovodskim znanjem, pa tudi z vzpostavitvijo zanesljivih statisticnih podatkovnih baz.

2 Priloga 3 vsebuje glavne dejavnike iz metodologije kreditne ocene finan¢nega profila tveganja lokalnih
skupnosti po Standard & Poors, kot tudi celovit nabor finan¢nih kazalnikov, ki se obi¢ajno uporabljajo za
oceno kreditne sposobnosti lokalne samouprave.




> 4.4. Doloéanje najvisje meje posojila

Lokalne oblasti se morajo zavedati najviSje meje posojila, ki ga lahko najamejo, da bi
lahko dolo€ili prednostne naloge in cilje investicijskih nalozb.

Projekcija prihodnjega finanénega polozaja (prihodki in odhodki) lokalne skupnosti je
kljutnega pomena pri dolo€anju finan¢nih sredstev za poplacilo dolga. Napoved ok-
virnih prihodkov in odhodkov lokalne skupnosti mora vkljuCevati gospodarske, politicne
in financne dejavnike tveganja, ki so opisani v prejSnjem poglavju.

Lokalne oblasti obi¢ajno odplacajo najeto posojilo (glavnica z obrestmi) od poslovnega
presezka, ki je razlika med poslovnimi prihodki in odhodki. Posojilne zmogljivosti se lahko
oceni kot sedanja vrednost prihodnjih neto presezkov iz poslovanja (poslovni presezek
minus dolzniSke obveznosti od neporavnanega dolga). Diskontna stopnja, uporabljena v
tem izraCunu, bi naj bila obrestna mera, ki jih zaraunavajo banke za posajila.

Lokalne oblasti morajo biti sposobne dokazati, da so sposobne ustvariti trajne pozitivne
neto rezultate poslovanja v prihodnje, kot pogoj za najem posojila. Ce bo imela lokalna
skupnost zaCasni strukturni primanjkljaj (negativni neto poslovni izid), lahko Se vedno
najame novo posojilo, pod pogojem, da sporazum o financiranju predvideva placilni
odlok v ¢asu, ko se pokaze primanjkljaj. Druga moznost je uporaba investicijskih prihod-
kov za financiranje primanjkljaja iz rednega poslovanja. Ce lokalna skupnost trpi struk-
turni primanjkljaj, si je potrebno resno prizadevati za racionalizacijo poslovanja izdatkov
in povec€anje prihodkov, preden se vzame v ozir moznost najema posojila 3.

Razmerje med pri€akovanim neto rezultatom poslovanja in pri€akovanimi dolzniSkimi
obveznostmi je verjetno en izmed najpomembnejSih kazalcev za posojilni maksimum.
Ce je razmerje blizu ena, lahko vsa vegja nihanja prihodkov ali odhodkov povzrogijo
resne tezave pri izpolnjevanju dolzniskih obveznosti. Razmerje, ki je bistveno visje od
ena kaze, da ima lokalna skupnost ugoden finanéni polozaj glede na svoje dolzniske
obveznosti.

8 USAID/SLGRP; “Introduction to Municipal Borrowing in Serbia; Tony Levitas; st.15
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> 4.5. Statistika zadolzenosti v drzavah
jugovzhodne Evrope

Skupna zadolzenost kot odstotek investicijskih odhodkov

DolzniSko financiranje investicijskih odhodkov se razlikuje med lokalnimi oblastmi iz
razliénih drzav, iz katerih prihajajo &lanice NALAS (slika 1). Na primer v Crni gori se
dolzniSko financira 80% investicijskih nalozb lokalnih skupnosti, medtem ko zna$a v
Moldaviji le 10% (2008). V povprecju se je med letoma 2006 in 2009 dolznisko finan-
ciralo okoli 37% lokalnih skupnosti iz vseh drzav, katerih asociacije so v€lanjene v NA-
LAS, razen Turcije. Delez dolga v skupnih virih financiranja investicijskih odhodkov pred-
stavlja veliko letno odstopanje v skoraj vseh analiziranih drzavah.

Slika 1: Posgjila lokalne samouprave skupaj-odstotek investicijskih izdatkov

Posojila lokalne samouprave skupaj -
odstotek investicijskih odhodkov
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10 Slovenija
0 O0——0 Turcija
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Vir: Izracun temelji na vpraSalnikih, ki so jih izpolnili lokalni strokovnjaki

Neporavnani dolg lokalne skupnosti, kot v odstotek BDP

V vseh drzavah ¢lanicah, katerih asociacije lokalnih oblasti so v&lanjene v NALAS, so
lokalni kreditni trgi Se vedno v povojih. V vecini analiziranih drzav (Albanija, Bolgarija,
Hrvaska, Makedonija, Moldavija) zadolzenost lokalnih skupnosti znasa manj kot 0,5%
BDP in manj kot 5% skupnih izdatkov lokalnih skupnosti. V Srbiji in Turciji je dinamika
lokalnega dolga bila v skladu z gospodarsko rastjo, zaradi €esar je dolg ostal v zadnjih

letih relativno stabilen. (slika 2)



Slika 2: Stanje dolga kot odstotek BDP

Neporavnani dolg LS kot odstotek
nacionalnega BDP
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Vir: Izracun temelji na vpraSalnikih, ki so jih izpolnili lokalni strokovnjaki

Skupni dolg lokalne skupnosti kot odstotek od prihodkov

Zadolzenost lokalne uprave se med analiziranimi drzavami razlikuje. Na Hrvaskem, v
Makedoniji, Moldaviji in Romuniji lokalni dolg predstavlja manj kot 5% skupnih prihodkov
lokalne skupnosti. Slovenija, Srbija in Crna Gora belezZijo zadolZzenost na ravni 20-30%.
Turcija izstopa kot drzava z najvi§jo stopnjo zadolzenosti (75% leta 2008).
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Slika 3: Skupni dolg lokalne oblasti kot odstotek vseh prihodkov lokalne oblasti

Skupni dolg lokalne oblasti kot odstotek vseh prihodkov
lokalne oblasti (nacionalna raven)
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5. Izboljsanje
upravljanja s
financami

Ustrezne, to€ne in pravo€asne finan€ne informacije o lokalni skupnosti koristijo
tako vlagateljem kot lokalni skupnosti. Enotna oblika finanénega poro¢anja, ki us-
treza tako lokalni kot centralni oblasti ter zahtevam vlagateljev, bi morala biti pred-
nostna naloga nacionalnih regulatorjev, kot predpogoj za izboljSanje uspesnosti
finan€nega upravljanja. Letno porocilo lokalne skupnosti mora vkljucevati vsaj
upravna porocila, bilanco stanja in izkaz poslovnega izida, kot tudi analizo de-
narnega toka (Ce racunovodski sistem temelji na osnovi nastanka poslovnega do-
godka). Javna razgrnitev finanénih porocil bi morala biti obvezna. Neodvisne re-
vizije naj bi potekale redno. Lokalne uprave bi lahko tudi izboljSale svoje finanéne
rezultate s pomoc¢jo zunanje bonitetne ocene. S pridobitvijo bonitetne ocene,
bodo lokalne oblasti bolje razumele, kaj so glavni dejavniki kreditne sposobnosti
in se lahko odlocile, kaj so potrebne spremembe za izboljSanje svojega profila
kreditnega tveganja in s tem zmanjSale stroSke najema posojila.

> 5.1. Dober finanéni management za izboljSanje kreditne
sposobnosti

Tako obcinski uradniki kot vlagatelji potrebujejo primerne, to€ne in pravo€asne finanéne
informacije za sprejemanje najbolj ustreznih odlocitev.

Finan¢na analiza pomaga uradnikom razumeti finan¢ni polozaj lokalne skupnosti in pre-
poznati nastajajoCe trende, ki jih morda Se ne poznajo. Finan¢na analiza se lahko upora-
blja tudi za prikaz prednosti in slabosti obCinskemu svetu lokalne skupnosti, obanom,
drzavni oblasti in investitorjem. To spodbuja preglednost proracuna ter krepi kreditno
sposobnost lokalne skupnosti. Poleg tega finan¢na analiza vodi finanéno nacrtovanje in
fiskalno politiko.

Vlagatelji potrebujejo ustrezne in zanesljive finan¢ne informacije za analizo kreditne-
ga tveganja. Finan€na porodcila, ki jih lokalne oblasti pripravljajo le redko, predstavlja
raCunovodske informacije v obliki, ki jih potrebujejo udeleZzenci na trgu vrednostnih pa-
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pirjev. Enotna oblika finanénega porocanja, ki ustreza tako lokalni kot centralni oblasti ter
zahtevam vlagateljev, bi morala biti prednostna naloga nacionalnih regulatorjev.

Letna porocila lokalnih skupnosti morajo vklju€evati vsaj upravna porocila, bilance stanja
in izkaz poslovnega izida, kot tudi analizo denarnega toka (Ce raCunovodski sistem temelji
na nastanku poslovnega dogodka). V nekaterih drzavah so lokalne oblasti zavezane h
konsolidiranem finan€nem poro¢ilu s tistim na lokalni ravni.

Ukrepi za izboljSanje sistemske kreditne sposobnosti

1. Poenotenje oblike financ¢nega porocanja lokalnih skupnosti in vkljucitev podatkov
pomembnih za kreditni trg
2. Javna razgrnitev finanénega porocila lokalne skupnosti bi morala biti obvezna

3. Obc¢asne neodvisne revizije
4. Vlada mora spremljati dolzniSke obveznosti lokalnih skupnosti in financ¢na razmerja za
zagotovitev finan¢ne stabilnosti.

Preglednica 9: Uporaba finan¢nih podatkov za izboljSanje kreditne sposobnosti ™

Poleg ukrepov za izboljSanje kakovosti finanénega porocanja, je potrebno uvesti do-
datne ukrepe na podrogjih, predstavljenih v preglednici 10.

Preglednica 10: Ukrepi za izbolj$anje kreditne sposobnosti lokalne skupnosti ®

Ukrepi za izboljSanje kreditne sposobnosti lokalne skupnosti

Fiskalni sistem

1. Medvladni transferi 1a. Postaviti jasne zakonodajne ali ustavne podlage za delitev
prihodkov in podpor
2. Lokalni prihodki

1b. Ohraniti stabilen sistem delitve prihodkov

2a. Poskrbeti za lokalni nadzor nad stopnjo obdavcitve, kadar
gre za pomembne vire prihodkov

* WB, Measuring Local Government Credit Risk, George Petersen, 1998, str.19.
® WB, Measuring Local Government Credit Risk and Improving Creditworthiness, George Petersen, 1998,
p.11




v

Obg¢inski razvojni
skladi 1a. Postaviti jasne cilje za najvigji sprejemljiv kreditni obrok;

1. Problem posojila spremljanje izkuSenj

D [l G 2a. Doqu:iti eksplicitno oceno tveganja za vsako obcinsko
posojilo
3. Posojilna politika D . o :
2b. Lo¢eni oddelek ali zunanje institucije izdelajo oceno tveg-
ENE]
2c. Primerjati ex post neplacila in ex ante boniteto; izvesti re-
vizijo metodologije ocene tveganja, e je to potrebno

3a. Nobenih novih posojil za posojilojemalce, ki imajo
neplacane obveznosti

3b. Nobene investicijske podpore s strani vlade, za posojiloje-
malce, ki imajo tezave pri odplacevanju posojil

Pravni sistem

. Vzpostaviti jasna pravna pravila, ki urejajo postopke v
primeru neizpolnjevanja obveznosti, ki so preizkuseni v
praksi in jih izvrSujejo sodiS¢a

1. Ravnanje v prim-
eru neizpolnjenih
obveznosti; sodna
razglasitev zapad-
losti

Krediti

1. Lokalne proradunske
intervencije

. Vzpostaviti avtomatiéni postopek za lokalne proracunske
intervencije, ki jih izvaja Vlada v primeru neizpolnjenih ob-
veznosti

. Dati intervencijski ekipi pooblastila za ponovno vz-

postavitev proraéunskega ravnotezja, na nacin obvezne-
ga zmanjSanja porabe in/ali zviSanja davkov

> 5.2. Boniteta

Lokalne oblasti bi lahko izboljSale svoje upravljanje s financami z uporabo zunanje bo-
nitetne ocene. Ocena bonitete je mnenje, ki ga izdajo bonitetne agencije glede na spo-
sobnost in pripravljenost izdajatelja za pravocasno odplacevanje dolzniskih obveznosti v
dobi odplagevanja nekega dolzniSkega instrumenta. S pridobitvijo bonitetne ocene, bodo
lokalne oblasti bolje razumele, kaj so glavni dejavniki njihove kreditne sposobnosti in se
lahko odlocile, kaj so tiste potrebne spremembe za izboljSanje svojega profila kreditnega
tveganja in bodo s tem zmanjSale strodke posojila.
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Trenutno to storitev za lokalne skupnosti nudijo tri vecja podjetja: Moody's Investors Ser-
vice, Standard and Poor's in Fitch. Dolgoro€ne obveznice najvisje kakovosti Moody's ocen-
juje z"Aaa", Standard and Poor's in Fitch pa z "AAA". Tiste z niZjo kakovostjo ocenjujejo v
Moody’s z "Baa", ocene pod "BBB" pa v Standard and Poor's Stejejo kot nalozbeno manj
primerne. LoCen sklop bonitetne ocene se uporabljajo za zapis kratkoro¢nih obveznic.

Tabela 11: Dolgoroéne obveznice po oceni Moody's (rocnost eno leto ali vec)

Nalozbeni razred

Spekulativni razred

Kratkoroéne obveznice po oceni Moody's (z roénostjo manj kot eno leto)

Kakovost -1 (najvisja kvaliteta)

Kakovost -2
Kakovost -3

Nekakovostno (se smatra kot spekulativno)

Bonitetni postopek:

P Obcine pristopijo k agenciji za ocenjevanje bonitete
P Z zbranimi specificnimi finanénimi podatki v zvezi z dejavnostmi lokalnih skup-
nosti se obrnejo na agencijo za ocenjevanje bonitete

P Agencija za ocenjevanje bonitete analizira prijavo lokalne skupnosti z ozirom
na lokalne in nacionalne gospodarske razmere in doloci boniteto lokalne skup-
nosti. Praviloma boniteta lokalne skupnosti ne more preseci drzavne bonitete.

P> Po zacetni oceni agencija za oceno bonitete v rednih ¢asovnih presledkih re-

vidira oceno, da lahko upos$teva zadnje finanéne in gospodarske informacije v
zvezi s stanjem lokalne skupnosti




Pomembne definicije nanasajoce se na bonitetni postopek’®:

>

>

>

Prednosti ocen bonitete za lokalne skupnosti:

>

>

6 Moody’s Investor Service — Rating Methodology

v

Ocena bonitete: to so mnenja o verjetni boniteti emitenta v srednjero€nem
obdobju, obi¢ajno 18 mesecev. Ocene so razvr§€ene v 4 kategorije: pozitivno,
negativno, stabilno, v razvoju;

Pregled bonitete: kredit se opazuje za morebitno zviSanje ali za morebitno
znizanje. Uradni pregled se obi¢ajno zakljuci v 90 dneh;

Potrditev ocene: ¢e po uradnem pregledu bonitete odbor sklene, da ne bo
spreminjal ocene, je ocena bonitete potrjena.

Dostop do Sirokega kroga potencialnih investitorjev, s €imer se zmanj3a stroSke
najema posojila, saj se bo s tem povecala konkurenca,

Neodvisno mnenje o sposobnosti in pravnih obveznostih emitenta za zagotovitev
pravoCasnega placila finan¢nih obveznosti,

Neodvisna ocena trenutnega stanja obc&inske kreditne sposobnosti in bodocih
prihodkov in odhodkov na osnovi proracunskih trendov in projekcij;

Diagnoza osnovnih dejavnikov tveganja, ki prispevajo h kreditni sposobnosti in
identifikacija podrocij tveganja, ki lahko ogrozijo sposobnost lokalne oblasti, da bi
pravocasno odplacevala glavnico in obresti,

Objektivne ocene pomembnih obginskih finanénih poslovanj, ki so pomembni za
Zupane, obcinske svete in ob¢ane,

Vecja transparentnost in odgovornost ob¢inskih dejavnosti.
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6. Kako najti in izbrati
posojilodajalca?

Odvisno od vrste dolzniSkega instrumenta (posojilo ali obveznice), ki ga lokalna
skupnost zeli izdati, obstajajo razlicne specializirane finanéne institucije, ki se s
tem ukvarjajo. Posojila lokalna skupnost lahko pridobi pri: (i) komunalnih bankah,
(ii) komercialnih bankah, (iii) mednarodnih finanénih institucijah in (iv) iz ob¢inskih
razvojnih sredstev. Obveznice lahko posredujejo poslovne/investicijske banke ali
borznoposredniSke hiSe. Obstoj in razpolozljivost teh finanénih institucij za finan-
ciranje lokalnih oblasti je odvisna od arhitekture (model banénih posojilih ali mod-
el obveznic) in razvoja lokalnega kreditnega trga. Centralna in lokalna oblast bi
naj spodbujali posebne ukrepe za podporo razvoja trajnostnega kreditnega trga z
zmanjSevanjem tveganja.

Z zadovoljevanjem posojilodajaléevih pricakovanj se bodo povecale moznosti
lokalnih skupnosti za najem posojila pod dobrimi pogoji. Lokalne gospodarske
razmere, proracunska uspesnost, finan¢na in politicna fleksibilnost, sposobnost
vodenja projektov, preglednost in javne razgrnitve, kakovost proracunskega post-
opka, upravljanje in strategija investicijskih nalozb ter jamstva, so pomembni vi-
diki, ki vplivajo na moznosti lokalne skupnosti za dolznisSko financiranje.

V procesu sklepanja pogodb za nova posojila ali izdajo ob€inskih obveznic morajo
lokalne skupnosti slediti strogim razpisnim postopkom za izbiro posojilne insti-
tucije. Zato je bistvenega pomena za lokalne oblasti, da pripravijo razpisno doku-
mentacijo na nacin, ki zagotavlja, da (i) ponudnik izpolnjuje pogoje, ustrezno raven
znanja in izkusenj za projekt, ki se ga zeli financirati in da (ii) merila za izbor, ki se
uporabljajo za oceno posojilodajalcev omogocajo, da lokalne skupnosti pridobijo
najbolj konkurenéno strukturo posojila na transparenten nacin.

Poleg tega lahko financne institucije, lokalne oblasti v drzavah ¢lanicah EU in
drzavah pristopnicah, pridobijo finanéna sredstva iz podpornih sredstev, ki jih
ponuja Evropska unija (EU). V drzavah ¢lanicah lahko taksni projekti lokalnih
oblasti pogosto presegajo vrednost 15 milijonov EUR. Vrednost projektov lokalnih
oblasti v drzavah kandidatkah je manj$a, vendar so koristi financiranja lokalnih in-
vesticijskih projektov z nepovratnimi sredstvi EU kljub temu nesporno velike.



6.1. Financne institucije, ki so specializirane na posojila
lokalnim skupnostim

6.1.1. Pravila delovanja finanénih institucij, ki dajejo posojila
obéinam, uspesna in neuspesna trziséa

Razvoj lokalnih kreditnih trgov predstavlja pomemben steber za Siritev lokalnih javnih do-
brin in storitev (tako koli¢insko kot kakovostno). V poglavju 3 smo identificirali dva modela,
ki podpirata razvoj lokalnih kreditnih trgov: (i) model ban&nih posajilih in (ii) model komu-
nalnih obveznic.

V modelu ban&nih posoijil lahko finanéne institucije, ki dajejo posojila lokalnim skupnostim,
v glavnem delimo na tiste, specializirane za "niSno" bancnistvo, ki se osredotoajo samo
na obcinska podjetja (komunalne banke) in tiste, ki so vklju¢ene v Sirok spekter bancnih
dejavnosti - trgovina na drobno, podjetja, investicijsko ban&nistvo.

Glavna razlika med komunalnimi bankami in velikimi poslovnimi bankami, ki dajejo
posojila tudi drugim sektorjem je (i) vrsta razpolozljivih posojil in njihovih znagilnosti (ob-
likovanje cen, zapadlost itd.), (ii) nacin, kako gradijo odnose z lokalnimi oblastmi, ( iii)
obseg podpornih storitev, ki jih ponujajo lokalnim skupnostim poleg kreditne aktivnosti
ali (iv) monitoring in analiza. Ena od znacilnosti komunalnih bank je, da lahko zagotovijo
dolgoroc¢nejSe kreditiranje lokalne skupnosti v primerjavi s komercialnimi bankami, saj so
vecino ¢asa v drzavni lasti in tako imajo dostop do dolgoro&nih virov. Na primer Credit Lo-
cale de France je imela dostop do dolgorocnih sredstev, pridobljenih s postnim sistemom
za prihranke malih varCevalcev. Komunalne banke tezijo k razvijanju trajnih odnosov z
lokalnimi oblastmi, pri Eemer poleg posoijilnih dejavnosti zagotavljajo tudi vrsto dopolnilnih
podpornih storitev, kot so svetovanje pri pripravi in oblikovanju proracunov ali oblikovanje
investicijskih projektov.

Sprva je bil posebni status komunalnih bank zas€iten z zakonom; dejansko so uzivale
monopol (npr. Komunalna banka Nizozemske). Vendar pa je deregulacija finan€nega
sektorja postavila komunalne banke pod pritisk, saj je odprla moznost za konkurenco
v segmentu lokalnih skupnosti za druge finan¢ne institucije (poslovne banke). Danes je
vecina komunalnih bank izgubila prednostni dostop do dolgoroénih virov in morajo vstopiti
na konkurencéni trg z drugimi bankami za (kratkoro¢na) sredstva. Dexia je primer velike
komunalne banke, ki je preZivela ta proces. Prej v lasti vlade, je Dexia zdaj v celoti priva-
tizirana in konkurira na celotnem evropskem trgu z drugimi komercialnimi bankami kot
alternativni dobavitelj kapitala za lokalne oblasti. Narodno-gospodarstvena banka Poljske,
ki je v drzavni lasti, je 8e en primer specialnih komunalnih bank. Ta je specializirana na
pomo¢€ javhemu sektorju z zagotavljanjem pomodi iz socialnih in gospodarskih drzavnih
programov in regionalnih razvojnih programov lokalnih oblasti.
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V drzavah v razvoju, kjer imajo komunalne banke le malo ali ni¢ zgodovine, je proces
finan€ne deregulacije prinesel ob&inska posojila pod okriljem standardnega komercial-
nega bancnistva. Kratkoro&ni var€evalni horizont, ki je znacilen za komercialne banke,
je bil prenesen v posojila lokalnim oblastem s krajSo ro€nostjo, v primerjavi s tistimi, ki jih
ponujajo posebne komunalne banke. Ker posojila lokalnim skupnostim za poslovne banke
predstavljajo le del njihovega portfelja, so sredstva za pridobivanje in oblikovanje stro-
kovnega znanja o lokalnih finan€nih mehanizmih picla. To se kaze v ozjem obsegu poso-
jilnih proizvodov in visjih stroskih zadolZzevanja. OTP banka na MadzZarskem ali Banca
Comerciala Romana Erste Bank sta dva primera velikih komercialnih bank, ki dominirajo
kreditne trge lokalnih oblasti, saj ni komunalnih bank .

Posebna kategorija posojilodajalcev lokalnim skupnostim so mednarodne finanéne insti-
tucije (IF1) - na primer Svetovna banka, Evropska banka za obnovo in razvoj, Evropska
investicijska banka, Razvojna banka Evropskega sveta -, ki izvajajo namenske programe
za podporo in financiranje investicijskih projektov lokalnih oblasti, zlasti na razvijajo¢ih se
trgih (glej poglavje 3).

Model komunalnih obveznic kot alternativni/dopolnjujo¢ nacin za razvoj lokalnih kreditnih
trgov se razlikuje od modela ban&nih posojil v naslednjih vidikih:

P temelji na razmerju konkurence in ne na osebnem banénistvu
» monitoring je javni in ne lastniski
» podporne storitve so locene.

Konkurenca je bistvo lokalnega investicijskega financiranja; niti institucije niti posamezni
vlagatelji obveznic ne rabijo imeti dolgoro¢nega poslovnega odnosa z izdajateljem, kot v
primeru banénih posojil. V primeru banénih posojil monitoring in analizo lokalnih javnih
financ opravi banka, v primeru izdaje komunalnih obveznic pa je izdajatelj zavezan k
razgrnitvi finan¢nih informacij v standardizirani obliki; na osnovi teh podatkov, vsak vla-
gatelj naredi svojo oceno smiselnosti nalozbe v dolo¢eno obcinsko obveznico. Poleg tega
pa na obcinskem trgu obveznic lahko lokalne oblasti same odlo¢ajo o tem, kje bodo pois-
kale storitve finanénega svetovanja ali tehni¢ne pomoci za nacrtovanje projekta, v naspro-
tju z ban&nimi posojili, kjer je to vklju€¢eno v paket storitev.

NastajajoCi trgi so privlacen cilj za tuje finan¢ne institucije, saj lahko ponudijo tveganju
prilagojene donose. Slabo razvita infrastruktura (vseh vrst), z ozirom na stabilno in pred-
vidljivo makroekonomsko okolje in v povezavi s kredibilno ekonomsko politiko, so kljuéne
sestavine za razvijajoe se gospodarstvo, ki lahko privabi tuje financerje. Poleg tega sta-
tusa ¢lana mednarodne organizacije (kot so EU, NATO, WTO), ki poudarja zavezo drzave,

7 Dexia banka je imela h¢erinsko druzbo v Romuniji in je bila pomemben akter na romunskem
lokalnem kreditnem trgu, vendar je pred kratkim zakljucila svoje poslovanje na romunskem trgu zaradi
prestrukturiranja na ravni skupine.




da bodo spostovale dolo¢ene vidike trajnostnega razvoja, prinada dodatna jamstva za tuje
vlagatelje. Tudi geografski in geopoliticni poloZaj drzave je pomemben.

V tem kontekstu so lahko posoijila lokalnim skupnostim v upravicenih nastajajocih trgih
solidna in produktivna poslovna priloznost za tuje finan¢ne institucije. Njihova boniteta
je obi€ajno boljSa od zasebnega sektorja glede na permanentno sposobnost ustvarjanja
prihodkov, poleg tega pa zagotavlja privlaéne donose z relativno nizko stopnjo tveganja.
V €asu financne in gospodarske krize so nekatere banke iz drzav z nastajajoCim trgom
ugotovile, da je financiranje lokalnih oblasti bolj donosno kot financiranje zasebnega sek-
torja, saj je sposobnost odplaevanja dolga slednjih mo€no oslabljena zaradi recesije. En
tak primer je Banca Comerciala Romana, vodilna v romunskem ban&nem sektorju (glede
na celotna sredstva), ki je uspela v letu 2009 delno nadomestiti nastalo Skodo v svojem
portfelju zasebnih dolznikov s tem, da so vstopili v trzni segment lokalnih skupnosti. Prip-
ravljenost in sposobnost finanénih institucij za financiranje lokalnih skupnosti se razlikuje
glede na ciljno drzavo zaradi Stevilnih posebnih dejavnikov, ki oznacujejo stopnjo razvoja
lokalnih javnih financ na sploSno, kot so (i) transparentnost, (ii) dostop do finan¢nih po-
datkov, (iii) upravna usposobljenost, (iv) stabilnost in predvidljivost prihodkov, (v) ureditev
lokalnega javnega dolga, (vi) obstoja ste€ajnih postopkov ali (vii) moznost garancij.

Tabela 12: Financ¢ne institucije, ki dajejo posajila ali izdajajo komunalne obveznice

Vrsta banke | Zasebne komer- Komercialne Drzavna razvo- | Razvojna ban- | Medn-
cialne banke banke v jna banka ka, ki se finan- [arodna

drzavni lasti cira iz donacij financna

institucija

Albanija National Commer- Albanian De-
cial Bank, Intesa velopment
Sanpaolo Fund, Highland
National Commer- Areas’
cial Bank, Intesa Development
Sanpaolo Fund
National Commer-
cial Bank, Intesa
Sanpaolo
] I

Bolgarija Municipal Bank plc EBRD, EIB

Hrvaska Croatian Bank United States EBRD, EIB
for Reconstruc- Agency for
tion and Devel- International
opment Development

I

Kosovo Pro Credit

Bank, Raiffeisen

Bank,NLB Prishti-

na

Banka Kombetare

Tregtare (National

Trade Bank)
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Makedonija

Uni Bank, NLB
Leasing — DCA
partners and all
the otherdomestic
commercial banks
Moldindconbank.

USAID DCA
fund

Moldavija

Victoriabank, Ex-
imbanc, Moldova-
Agroindbank,
Moldindconbank.

Savings Bank
(Banca De
Economii)

Fund of Social
Investments
from

Moldova,

Interna-
tional
Associa-
tion for
Develop-
ment

Crna gora

Crnogorska komer-
cijalna banka, NLB
Montenegrobanka,
Hypo Alpe-Adria
Bank, Podgoricka
banka, Komerci-
jalna banka AD
Budva

Investment
Development
Fund of
Montenegro

EIB, KFW
bank,
EBRD,
IBRD

Republika

Srbska

Hypo Alpe Adria,
Unicredit, Raiff-
heisen, Komerci-
jalna Banka

Investment-
Development
Bank

of Republika
Srpska

Incentive funds
for
employment
and

agriculture and
economy de-
velopment

Romunija

Banca Comer-
ciala Romana S.A.,
Bancpost S.A.,
BRD — Groupe
Société Générale
S.A

Intesa Sanpaolo,
Unicredit, Hypo
Alpe Adria, Com-
mercial bank, AIK
bank, Raiffeisen-
bank, Erste bank,
NLB Vojvodjanska
bank, Credit, Agri-
cole bank

State Develop-
ment
Fund

EBRD,
EIB, KfW,
WB, Coun-
cil of
Europe
Develop-
ment

Bank

BNP Paribas For-
tis, WestLB AG,
Credit Agricole,
HSBC, RBS

Vakifbank,
Ziraat
Bank

KFW, AFD

> 6.1.2. Neuspesnost trga in mozne resitve

WB , EIB,
EBRD

Model banénih posoijil in obveznic imata slabosti, ki lahko omejijo razvoj funkcionalnih
kreditnih trgov in vodijo k neucinkovitosti. Kot poprej navedeno, poslovne banke obi¢ajno
ne razumejo lokalnih javnih financ in posledi€¢no nerade dajejo posojila lokalnim skupnos-
tim, tudi zaradi ro¢nosti investicijskih posojil ob&inam. V primeru izdaje obveznic, lahko po-
manjkanje ustreznih finan¢nih razgrnitev odvraca vlagatelje od nakupa obd&inskih obvezn-




ic. Izku$nje kazejo, da v zacCetni fazi trg obcinskih obveznic ne zagotavlja dolgoro¢nega
kapitala v primerjavi z banénimi posojili.

V zvezi s tem obstaja ve€ moznosti, kako lahko centralna oblast v drzavah s hitro rasto€im
gospodarstvom okrepi trajnostni razvoj lokalnih kreditnih trgov:

a) Splosno

>

>

>

b) Specifi€no

>

Tudi obcinska razvojna sredstva nudijo mozne reSitve za izboljSanje lokalnih kreditnih
trgov in podpirajo nalozbe v mestno infrastrukturo, storitve in podjetja (glejte primere v
nadaljevanju).

v

Spodbujanje ekonomske politike, ki je podlaga za stabilno in predvidljivo mak-
roekonomsko okolje (npr. neciklicna monetarna in fiskalna politika),

Zagotovitev razvoja zdravega in finan¢no stabilnega banénega sektorija,
preprecitev (z ustrezno uredbo) neravnovesja v bancnih portfeljih (npr.
prekomerno dajanje posojil na posebnih podrodjih, velik deleZ deviznih kredi-
tov), ki bi lahko Skodovalo prihodnosti banke,

Poveclanje transparentnosti (npr. standardizirane oblike razgrnitev v zvezi z
finan€nim polozajem, investicijskih projektov, financne revizije);

Spodbujanje in podpora ustanovitvi lokalnih bonitetnih agencij, specializiranih
na oceno bonitete lokalnih oblasti,

Povecanje spodbud lokalnim skupnostim, da pridobijo mnenje bonitetne agen-
cije (lokalne ali mednarodne) — npr. povecanje utezi tveganja za neocenjene
lokalne skupnosti in spremenljiva utez tveganja z izraCunom regulatornega
kapitala za banke — to bi povzrocilo viSje stroSke zadolZevanja za neocenjene
lokalne skupnosti

Dolocitev jasne zakonodaje in postopkov za ste€aj lokalne skupnosti - odstran-
itev implicitne garancije centralne oblasti za lokalno zadolzevanje.

obstoj ob¢inskih garancijskih skladov lahko spodbudi razvoj lokalnih kreditnih
trgov v povojih. Vendar pa je pomembno, da sodelujete s takSno institucijo le
za omejeno ¢asovno obdobje, saj lahko povzro€i moralno sporno vedenje (glej
primere spodaj),

vzpostavitev drzavnih bank specializiranih na posojila ob¢inam lahko izboljSa
dostop lokalne skupnosti do kreditnega trga. Take banke lahko obi¢ajno koris-
tijo dolgorocne vire, ki se jih lahko usmeri v dolgoro¢ne infrastrukturne projekte.
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Primeri

Krepitev mehanizmoyv, ki podpirajo razvoj kreditnih trgov LS
a. Jamstveni skladi

Bolgarija - jamstveni sklad USAID — Obcinski kreditni fond (DCA) daje obinam jamstva
pri United Bulgarian Bank v viSini 50% posojila. Do sedaj je te moznosti izkoristilo 13
obdin.

Makedonija — mehanizem podoben bolgarskemu

Romunija — obstajata dva jamstvena sklada (Rural Credit Guarantee Fund in Small and
Medium Enterprise Guarantee Fund), ki dajeta garantna pisma in posojilna jamstva za
upravi¢ence (lokalne skupnosti) do EU nepovratnih sredstev

> 6.1.3. Razmere v ciljnih drzavah

Izkusnje so pokazale, da lahko pomanjkanje discipline decentralizirane lokalne oblasti, v
povezavi z lokalnim javnim zadolZevanjem, povzro€i finan&no stisko na makroekonomski
ravni. V zadnjih 20-30 letih je bilo potrebno posredovanje iz drzavnih proracunov v 19
od 44 analiziranih drzavah, po $tudiji Singh in Plehnakova iz leta 2005 8. V Argentini in
Braziliji so finan¢ne tezave lokalnih skupnost povzro€ile hude obremenitve za drzavni
proracun, ki so prispevale k nastanku finan¢ne krize.

V primeru drzav ¢lanic EU zadolzenost lokalnih skupnosti do sedaj ni povzrocila nobenih
skrbi; lahko pa zasledimo obdobja finan¢nih tezav v novejSi zgodovini (v Nemciji in na
Svedskem v 90 letih).

TakSen polozaj nedvomno zahteva nekaj nadzornih mehanizmov za zagotavljanje
finan¢ne stabilnosti na lokalni ravni. Literatura navaja $tiri nadzorne mehanizme lokalne
javne zadolzenosti (Ter-Minassian-Craig, 1997 °):

'8 Singh, Raju-Plekhanov, Alexnder (2005): How should local government borrowing be regulated?
Some cross-country empirical evidence. IMF Working Paper, WP/05/54.

' TER-MINASSIAN, TERESA-CRAIG, JOHN (1997): Control of local government borrowing in
Fiscal Federalism in Theory and Practice (poglavje 7). IMF.




Slika 6: Nadzorni mehanizmi v drZavah Srednje in Vzhodne Evrope

Industrijske drzave*

Australija

oy [ | @]
Belgin | | @ [ 1 |
Kanada | @ [ [ 1 |
Danska [ | @ [ [ |
Finska | @ [ [ 1 |
Francia | @ [ [ 1 |

v

Trzna disciplina - v tej ureditvi ni omejitev glede zadolZevanja lokalnih skup-
nosti; finan¢ne institucije dajejo posojila na osnovi lastnih apetitov in omejitev.
Prosti trg je obi€ajno znacilen za Ze razvite trge.

Neposredni nadzor — najem posojil mora odobriti Vlada. Tak§en mehanizem
ocitno ovira avtonomijo lokalne samouprave, Vlada pa tako nadomesti poman-
jkanje discipline in upravno usposobljenost na lokalni ravni;

Pristop na osnovi pravil - omejitve zadolZenosti so zakonsko doloCene, bodisi
kot zgornja meja skupnega neporavnanega dolga ali pa so dolo¢ene najvecje
dolzniSke obveznosti;

Kooperativni pristop - lokalne skupnosti se odlocijo skupaj z Vlado o mejah
zadolZenosti.

LS hitro rasto€ih trgov navadno kazejo vsaj nekatere
oblike nadzornih mehanizmov s pomocjo neposrednega
nadzora in/ali prava

Drzava Trzna Kooperativni | Pristop na Neposredni
disciplina pristop osnovi pravil | nadzor

- | e | |
1 1 @ |
- ! | @ |
I
Japonska | |
I
-
@
L
@

Sviea | | 0| @ |

Velikaritanja | | [ | @ | ——
L7 I I N DN 7er-wminassian-Craig, 1997
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Drzave v razvoju*

Drzava Trzna Kooperativni | Pristop na Neposredni
d|SC|pI|na prlstop osnovi praV|I nadzor

Albanua

o I I I
Hvaska [ [ | @ | @ |
[ Makedonja | [ = | @ | @ |

ooe | [ | @ |
Crags | [ | @ | ®
Reppiasimal | | | @ |
R || | @ | @ |
Soena | [T | ®
o | [ | ® |
T I R T B

** Based on questionaire data

> 6.2. Kako bi lokalne oblasti lahko poveéale moznosti za
najem posojila

6.2.1 Pricakovanja posojilodajalca do lokalnih skupnosti

Financne institucije, ki se priblizujejo lokalnim skupnostim, navadno sledijo podrobnim
kvalitativnim in kvantitativnim analizam Sirokega spektra financnih, gospodarskih in insti-
tucionalnih dejavnikov za oceno kreditne sposobnosti. Globina take analize se razlikuje
med finan¢nimi institucijami, odvisna pa je od stopnje specializacije na segment lokalnih
skupnosti.

Kot je prikazano v poglavju 4, imajo gospodarske razmere, v katerih je lokalna skupnost,
pomemben vpliv na njeno kreditno sposobnost. Ceprav nekatere finanéne institucije v
svojih kreditnih analizah ne dajejo preve¢ poudarka na ta dejavnik, je za lokalne oblasti
pomembno, da razumejo pomen za njihove prihodke in moznost zadolZzevanja ter hkrati
delujejo proaktivno. Taki ukrepi lahko vkljuCujejo davke na objekte v lasti lokalne skup-
nosti, za velika lokalna podjetja sistemskega pomena ?° za lokalno gospodarstvo, ki spod-
bujajo naloZbe in zaposlovanje; lokalne skupnosti lahko tudi povecajo privliatnost regije za
nalozbe z zagotavljanjem nepremicnin velikim vlagateljem (zemlji§¢a, zgradbe).

20 Podjetja, ki imajo velik delez lokalne gospodarske dejavnosti v smislu prihodkov od prodaje, dodane
vrednosti in zaposlenih.



Primer

Romunska izkusnja pri podpori razvoju lokalnega gospodarstva

Obmocdje Oradeada (MAOQ), ki zdruzuje obcino Oradea, skupaj z 11 sosednjimi ob¢inami,
je v procesu oblikovanja marketinske strategije za povec¢anje privlacnosti lokalnega gos-
podarstva med tujimi viagatelji.

V prvem koraku je MAO opredelila iz skupine nepremicnin (zemljiS¢a, zgradbe) tista,
ki pripadajo njegovemu obmocju in bi jih lahko uporabili za podporo novim nalozbam.
Na podlagi podrobne analize strukture lokalnega gospodarstva in rasti, je MAO izbrala
tiste gospodarske sektorje, ki imajo najvedji razvojni potencial z upostevanjem kljuénih
prednosti lokalnega gospodarstva. Nato bodo zdruzili rezultate analize z razpolozljivimi
nepremi¢ninami na voljo za nove investicije v teritorialne sektorske ponudbe, ki se bodo
nato prodajale tujim vlagateljem.

Na primer, eno od ugotovljenih investicijskih sredstev je zemljiS¢e v lasti obCine, v
turisticnem obmodju. Ker je bil turizem opredeljen kot eno od klju¢nih podrodij s po-
tencialom za razvoj gospodarstva na lokalni ravni, bi teritorialna ponudba v tem prim-
eru bila posredovana potencialnim investitorjem, zainteresiranim za razvoj turisticnega
letovis¢a. MAO bi zagotovila zemljiS¢e in dostop do javne infrastrukture za vlagatelje, ki
se zavezejo za gradnjo turisticnega naselja na tem obmocju.

Kot je Ze bilo pojasnjeno (poglavje 4) pri ocenjevanju proracunskega ucinka lokalnih skup-
nosti, finan¢ne institucije preucijo tudi trend neto poslovnega izida (bilance).

Stopnje finanéne fleksibilnosti s katerimi razpolagajo lokalne skupnosti za prilagoditev
proracuna v obdobju finan¢ne in gospodarske stiske, so pomembne tudi z vidika spo-
sobnosti odplacevanja dolga. Ce je lokalna skupnost zelo finanéno fleksibilna, bo lahko
ucinkovito prilagodila svoje prihodke in odhodke vzlic zunanjim pritiskom, da ohrani svojo
finangno stabilnost.

V povezavi s finan¢no fleksibilnostjo je politi€na fleksibilnost - to je pripravijenost za
racionalizacijo odhodkov - var€evalni ukrepi v primeru finanne stiske. Torej, tudi Ce je
lokalna skupnost finan¢no fleksibilna, ji lahko primanjkuje pripravljenosti za izvedbo prila-
goditvenih ukrepov za uravnotezenje proracuna iz politicnih razlogov.

v




« Smernice in nedavne spremembe na podrocju
zadolzevanja ob¢in v drzavah jugovzhodne Evrope

Sposobnost vodenja projektov lokalnih skupnosti predstavlja drugo obmocje, na kat-
erega se osredotocajo banke, ko doloajo kreditno tveganje. Poudarja sofisticiranost
struktur in praks lokalnih oblasti ter ocenjuje sposobnost spostovanja pravnih postopkov
za javno naro¢anje in finanéno upravljanje. V tem kontekstu lahko banke tudi zanima,
kako je uspelo izvajanje prejSnjih investicijskih projektov, kaj so bile glavne teZave in kako
so jih obg&inski uradniki obvladovali.

Visoka stopnja transparentnosti in razgrnitev je klju€na znacilnost dobrega finanénega
upravljanja. To je pomemben vidik razmerja med lokalnimi oblastmi in finan¢nimi insti-
tucijami, saj zagotavlja bankam potrebne informacije v postopku pregleda poslovanja ter
jim pomaga graditi nepristranski pogled na finan¢ni polozaj obcine. V tem smislu bi lo-
kalna skupnost morala biti pripravljena in sposobna posredovati kreditnim ustanovam vse
potrebne informacije.

Kakovost proracunskega postopka sodi tudi med finan¢no upravljanje. Proracun naj bi
bil voden po nastanku poslovnega dogodka in programsko usklajeno. Konsolidiran pris-
top k naCrtovanju proracuna je zaZelen; proracun bi naj vklju€eval vse dejavnosti lokalnih
skupnosti in njim podrejenih entitet.

Obstoj strategije upravljanja z dolgom na lokalni ravni z jasno in strogo dolznisko poli-
tiko, poleg tiste na nacionalni ravni, ima pozitiven vpliv na kreditno sposobnost. DolzniSka
politka mora biti natanno oblikovana in nadzorovana. Biti mora stabilna in ¢asovno
predvidljiva, primerno razgrnjena, brez nenacrtovanih ali nenadnih dolgov in povezana s
strategijo investicijskih naloZb. Limit zadolZenosti v nacionalni zakonodaji se mora vedno
sposStovati. Poleg tega bi morale lokalne oblasti zagotoviti raven zadolZzenosti, ki se lahko
trajno vzdrzuje, ne da bi to povzrocilo preveliko obremenitev prihodkov.

Politicne spremembe v lokalni skupnosti lahko v nekaterih primerih povzrocijo spremem-
bo v razvojni strategiji, ki lahko ima negativne posledice na pripravljenost in zavezanost
za odplacevanje posojila, sklenjenega v prejSnjem mandatu. Lokalna uprava mora ra-
zumeti, da je pomembno imeti dobre rezultate v povradilu finan&nih obveznosti in zagotovi
nadaljevanje investicijskih projektov, saj to predstavlja predpogoje za dostop do posojil v
prihodnosti po razumnih strokih. Posojilodajalci izvejo za nekompatibilne lokalne skup-
nosti ali tak$ne v financni stiski od svojih stanovskih kolegov ali iz nacionalnih dolzniskih
registrov. TakSno vedenje mece trajno negativno Iu¢ na lokalne skupnosti, kar pomeni
posledi¢no tezave pri pridobivanju novih posojil ali visje stroske.

Jasne in koherentne strategije investicijskih nalozb predstavljajo izhodis¢e
kakrsnegakoli investicijskega projekta in zagotavljajo posojilodajalcu dolgoro€no nalozbo
v katerikoli temeljni lokalni investicijski nacrt in prihodnji finan¢ni polozaj. V ta namen je
pomembno za lokalne oblasti, da imajo vecletni finanéni nacrt z ustreznimi proradunskimi




sredstvi, ki jim omogoca, da bodo izvedle nacrtovani investicijski projekt. Strategija naj
bi bila prednostno naravnana na investicijske projekte, glede na njihovo pomembnost in
potrebe po financiranju.

Financne institucije zahtevajo od posojilojemalcev, da zagotovijo ustrezne garancije za
zagotovitev poplacila dolga. V primeru decentraliziranih lokalnih oblasti, je zadolZevanje
obi¢ajno zajamc&eno iz lastnih prihodkov. Teoreti¢no lahko posojilodajalci prestrezejo to-
kove prihodkov kot nadomestilo za zaostala placila. Druge oblike jamstva, kot jamstvo s
stvarnim premozenjem, je prav tako zakonsko sprejeto v nekaterih drzavah. V mnogih
primerih, kjer zakonodaja o lokalnem javnem dolgu ni dovolj jasna, lahko finan¢ne insti-
tucije preucijo moznost jamstva z lastnimi prihodki prav tako kot drzavna poro$tva. Zato je
pomembno, da lokalne oblasti zagotovijo, da finanéne institucije razumejo naravo jamstva
in pogoje, pod katerimi postanejo uresnicljiva. Na nekaterih trgih so mozna tudi drzavna
jamstva, vendar so navadno znacilna za zgodnje faze razvoja, kadar finan¢ne institucije
nimajo dovolj znanja o lokalnih skupnostih in njihova pripravljenost jim dajati posojila ni
visoka.

> 6.2.2. Znacilnosti jugovzhodno evropskih drzav

Vsi posojilodajalci bi Zeleli delati v idealnih pogojih: stabilna zakonodaja, odprti in pravilni
racunovodski izkazi in racuni, stabilen pritok prihodkov, dobro razviti nalozbeni nacrti,
zadostna upravna usposobljenost in politi€na zavezanost odplaevanju dolga, ne glede
na spremembe v vodstvu. V mnogih drzavah danes tem pogojem ni zados¢eno. Tako
posojilodajalci delujejo v okoljih prezetih s tveganiji; med recesijo so ta tveganja Se vedja.
Glavna med njimi so: nestabilna dodelitev dohodkov kot posledica sprememb v nacionalni
zakonodaji, spremenljivi dav&ni prihodki, slabo naértovanje prihodkov in upravljanja na
lokalni ravni, pomanjkanje transparentnosti in upravne usposobljenosti.

V drZzavah, ki so sodelovale pri tej raziskavi, posojilni pogoji niso popolni. V tem podpo-
glavju se bomo posvetili ugotovitvam o pogojih na lokalnem kreditnem trgu.

Ceprav se od vegine lokalnih oblasti zahteva, da sprejmejo politiko upravljanja z dolgom
in nacrt vecletnih investicijskih nalozb, mnogi drugim ni potrebno slediti prvemu pogoju.
V slednjih primerih si upniki ne morejo ustvariti celotne slike o prihodnjih ukrepih lokalnih
oblasti niti ne morejo racunati na trajno politicno zavezo za projekte, ki jih financirajo.

Stabilnost prihodkov se je v glavnhem dosegla v zadnijih letih. Vendar pa obstajajo primeri,
ko vlade nenadoma spremenijo predpise v Skodo lokalne oblasti. Tako je na primer v
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Smernice in nedavne spremembe na podrocju
zadolzevanja ob¢in v drzavah jugovzhodne Evrope

Moldaviji, Srbiji in Romuniji 2'. Lokalne oblasti se morajo zavedati, da posojilodajalce, kot
vsakega drugega investitorja, poganja zaupanje; nihanje prihodkov vliva nezaupanje v
sposobnost posojilojemalca, da odplaca dolg.

Vsak posojilodajalec zahteva jamstva. Lokalne oblasti v ve€ini anketiranih drzav, zago-
tavljajo tak$na jamstva. Najpogosteje je prestrezanje prihodkov. Ce dolznik ne pladuje
obveznosti, je banka upravi¢ena do prestrezanja dela njegovih prihodkov. Vendar pa
mora posojilodajalec vedeti, da je rubez lokalnih oblasti iz drzavne blagajne navadno zelo
teZzak. Nekatere drzave dovoljujejo lokalnim oblastem, da zagotovijo drzavna sredstva kot
zavarovanje za dolg. To je dovoljeno v Albaniji, Bolgariji, Kosovu, Makedoniji, Crni gori,
Sloveniji in Turciji. Tudi v takih primerih je lahko sodna razglasitev zapadlosti zelo tezek
postopek, ko gre za javna sredstva. Poseben primer je mogoce najti v Srbiji, kjer je lokal-
nim oblastem prepovedano izdati jamstvo v korist svojih posojilodajalcev.

Primer

Prisilna izvrSba ra€unov lokalnih oblasti iz drzavne blagajne v Romuniji

V Romuniji mora sodi8Ce potrditi obstoj neplaCanega dolga in odobriti prestrezanje
prihodkov dolZznika v drZzavno blagajno. Za izplacCilo dolga mora dolznik imeti tekoCa
sredstva na svojem racunu ali pa ima Sest mesecev Casa, da zagotovi sredstva in
odplaca dolg. Zadolzeni uradnik za kredite ima odloc€ilno vlogo pri zagotavljanju denarja
za poplacilo dolga. Ce ni dobronameren lahko posojilodajalec posku$a veé mesecev
zaman dobiti denar. Po Sestih mesecih, lahko posojilodajalec poseze po moznosti za
sodno razglasitev zapadlosti in poseze po dolznikovem premozenju. V ta namen se
uporabljajo doloceni fiskalni postopki.

Tudi drzavna porostva so posojilodajalcem po godu kljub moralnemu tveganju. Nekat-
ere drzave lokalnim oblastem in posojilodajalcem izrecno zapovejo, da drzavna jamstva
niso na voljo v vseh okoli¢inah. Albanija, Bolgarija, Moldavija, Romunija in Slovenija so-
dijo v to kategorijo. Obstajajo drzave ki dopu$€ajo drzavna jamstva v posebnih primerih:
Hrvaska, Kosovo, Makedonija, Republika Srbska, Srbija in Turcija. Drzavna jamstva na-
vadno odobri parlament (pod-sekretariat za finance v primeru Turcije), vendar ima klju¢no

21V Romuniji je vlada odpravila 40% delez lokalne oblasti od davka na nepremicnine in tako se vsi
prihodki stekajo v drzavni proracun. V Moldaviji se je vlada odlocila, da lokalnim oblastem odvzame
reinvestiran dohodek iz placila davka na dobicek, ki je bil pomemben vir prihodkov za tamkajsnje lokalne
oblasti.
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vlogo drzava preko Ministrstva za finance. Moldavija je v zvezi s tem poseben primer;
drZava ne izdaja drZzavnega porostva, vendar okraji to lahko storijo v korist lokalni oblasti.

Primer

Garancije za posojila lokalnim oblastem v Moldaviji

V Moldaviji obstaja hierarhi¢no razmerje med okrozji (rajoni) in lokalno oblastjo (ob&ine
in mesta), ki izhajajo iz vloge ustanovitelja pri zagotavljanju medvladnih transferjev. Kot
takSne imajo javni organi na ravni Il (tj. rajoni) pravico, da dodelijo lokalnim oblastem
ravni |, kot tudi obCinskim podjetjem, garancije za posoijila finan¢nih institucij in drugih
nacionalnih ali tujih posojilodajalcev za investicijske izdatke. Jamstva so bila odobrena
za popolno ali delno kritje stroSkov v zvezi s popravili (Svet rajona Orhei); popravila
in vzdrZzevanje lokalnih cest (Svet rajona Ungheni); gradnja vodnjakov (Svet rajona
Hincesti), itd. Posojilo je zavarovano s transferji rajona za finanéno podporo proracunov
mest in obcin.

V vecini primerov posojilodajalec sam izvede skrbno finanéno porodilo, z izjemo obvezn-
ic, pri katerih mora financno porocilo izvesti neodvisni revizor. Z namenom ocenjevanja,
kot splosna praksa, posojilodajalci zahtevajo raCunovodske izkaze za vec let, poslovne
knjige, bilance dolga in obveznosti, sezname sredstev, investicijske nacrte in projektno
tehni¢no dokumentacijo.

Bonitetne ocene so precej redke, glede na njihove stroSke in odvisnost lokalnih posojilo-
dajalcev od zakonskih dolocb. Vendar pa obstajajo pomembne izjeme; bonitetna ocena s
strani vecje neodvisne agencije je predpogoj za zadolZevanje na lokalni ravni neposredno
od mednarodnih finan&nih institucij (npr. Evropska investicijska banka); poleg tega morajo
biti obveznice krite z bonitetno oceno. V Bolgariji Agencija za bonitetne ocene in analize
zagotavlja ocene zainteresiranim subjektom, vkljuéno z lokalnimi oblastmi. Agencija je
bila ustanovljena leta 2010 z zdruZitvijo dveh obstojecih bonitetnih agencij, od katerih je
ena bila povezana z Moody's. Tudi Makedonija ponuja zanimiv primer nacionalnega pro-
grama za izvajanje bonitetne ocene mednarodnih bonitetnih agencij. V Turciji so aktivne
tri glavne bonitetne agencije na podrocju analize in dodeljevanja bonitetnih ocen lokalnim
oblastem. Fitch Ratings ima celo regionalno pisarno v Istanbulu.




Smernice in nedavne spremembe na podrocju
zadolZevanja ob¢in v drzavah jugovzhodne Evrope

Primer

Makedonski program pomo¢i lokalnim skupnostim pri pridobivanju bonitetne
ocene

V letu 2009 je USAID-Makedonske lokalne samoupravne dejavnosti (MLGA), v sode-
lovanju z Makedonskim centrom za finan€no izvrstnost (MFEC) in Moody's investicijskim
servisom, sprozila zunanjo finan¢no revizijo v $estih ob&inah, katerih ugotovitve niso bile
v skladu z mednarodnimi raCunovodskimi standardi. Od takrat so bile tri lokalne skup-
nosti ocenjene, in sicer Skopje, Strumica in Veles.

Dne 11. februarja 2010 je Moody's investicijski servis objavil ob¢insko bonitetno oce-
no obc&in Velesa in Strumica, ki odrazajo solidne sploSne proracunske rezultate ter
nezadolzenost.

Stroski bonitetne ocene nihajo med 14.000 EUR do 19.000 EUR, odvisni pa so od ve-
likosti lokalne skupnosti in same bonitetne agencije.

Primer

Lokalne oblasti z bonitetnimi ocenami v srednje-in vzhodnoevropskih drzavah

Bolgarija - obstaja lokalna bonitetna agencija, ki dodeljuje bonitetne ocene za lokalne
skupnosti. Na podrocju so dejavne tudi tuje bonitetne agencije. Leta 1999 je opravilo bo-
nitetno ocenjeno za Sofio Standard & Poor's, Moody's pa leta 2000 bonitetno ocenjeno
za Varno.

Hrvaska - Samo mesto Zagreb je do sedaj pridobilo bonitetno oceno Moody's.

Makedonija - Dve obgini, Strumica in Veles, kot tudi mesto Skopje so bili bonitetno ocen-
jeni.

Romunija — bonitetne ocene na zahtevo mednarodnih finan¢nih institucij ali pred medn-
arodno izdajo obcinskih obveznic - Bukaresta 2005 - Standard & Poor's; Oradea 2009
— Fitch.

Srbija - tri mesta so dobila oceno bonitete v juniju 2010 (Moody's); obgini Valjevo in




Kraljevo sta dobili oceno B1, mesto Novi Sad pa oceno Ba3.

Turéija - Vec€ino mestnih ob&in ocenjuje S & P, Moody's in Fitch. Istanbul, Ankara, Izmir
in Bursa je nekaj primerov bonitetno ocenjenih ob¢in v Turciji. Istanbul je na primer ocen-
jen z BB+ (Fitch), BB (S & P) in Ba2 (Moody's).

Letno placilo je spremenljivo, med 30.000 $ in 36.000 $.

V drzavah, kjer so prisotne drzavne banke in investicijski skladi so obrestne mere in
provizije, ki jih zaraCunavajo lokalnim skupnostim, niZje kot pri zasebnih posojilodajal-
cih. Praviloma je krepitev trznih mehanizmov dobrodosla na manj razvitih kreditnih trgih,
vendar pa mora biti zacasna. Primer te vrste je mogoce naiti v Crni gori (drzavni razvojni
investicijski sklad) in Turciji (Pokrajinska banka).

Vsi posojilodajalci bodo previdni, ko gre za sposobnost lokalnih skupnosti za upravljanje z
dolgom. V vecini drzav jugovzhodne Evrope, katerih asociacije so ¢lanice mreze NALAS,
ruralne in majhne lokalne skupnosti nimajo ustrezno usposobljenega strokovnega osebja.
V tak$nih primerih posojilodajalec natanéno spremlja izvajanje placil.

> 6.3. Kako pripraviti razpisno dokumentacije za najem
posojila

V procesu sklepanja posojilnih pogodb ali izdaje obveznic, morajo lokalne oblasti v skoraj
vseh anketiranih drzavah opraviti razpisni postopek za izbiro finan¢ne institucije. Zato je
bistvenega pomena za lokalne oblasti priprava razpisne dokumentacije na nacin, ki zago-
tavlja, (i) da imajo upravi¢eni ponudniki ustrezno raven znanja in izkusenj za projekt, kat-
erega bodo financirali in (ii) merila za izbor ocene posojilodajal¢eve ponudbe omogoca,
da lokalne skupnosti pridobijo najbolj konkuren&no strukturo posojila.

> 6.3.1. Kiriteriji za upravi¢enost finanénih institucij

Obcine morajo uvesti nekatera merila upravic¢enosti za potencialne posojilodajalce, da
bi prejeli ponudbe le s strani finan&nih institucij, ki lahko dokazejo, da imajo podobne
izkuSnje, kot pri projektu, ki bi se ga naj financiralo. TakSna merila so lahko:

» Najnizji dopustni prihodki banke iz teko¢ega poslovanja (prihodki iz obresti in
provizije)
» Dokazilo o izvedbi podobnih projektov - vsaj 3 - financiranih v preteklih letih
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» Minimalne zahteve za posojila, ki jih je banka v preteklosti dala lokalnim skup-
nostim

P Izkusnje pri dopolnilnih storitvah svetovanja, kot npr. naértovanje in izvedba
projektov, Ce je to potrebno

Pri dolo€anju meril za upravi€enost je potrebno nekaj pazljivosti, da ne bodo merila preve&
restriktivna, saj se zaradi strahu ponudnikov lahko zmanj$a konkuren&nost ponudb.

> 6.3.2. Naértovanje posojila in njegovih delov

Prvi korak pri pripravi razpisne dokumentacije za lokalno skupnost je, da doloc¢i merila, na
podlagi katerih bo ocenila banéno ponudbo. Navadno kreditna pogodba vkljuuje nasled-
nje parametre, na katere naj bodo lokalne oblasti pozorne v procesu vrednotenja: (i)
znesek, (i) valuta (i) obrestna mera, (iv) provizija, (v) nacrt odplaevanja, (vi) podaljSan
placilni rok, (vii) moZnosti refinanciranja in (viii) moZnosti prestrukturiranja.

Visina posojila — lahko je predmet ban&ne ponudbe, ali pa se jo dologi. Ce je likvidnost
na trgu nizka (kot je v finanéni krizi) in je moZnost dobiti celotno vsoto denarja za projekt
manjsa, je priporocljivo, da se dolodi najnizji znesek posojila. Na ta nacin je ve¢ moznosti,
da bodo lokalne oblasti lahko dobile delno financiranje, ki lahko omogoci vsaj zaCetek
projekta. Ko se razmere na trgu spet stabilizirajo, lahko lokalne oblasti pridobijo dodatni
znesek financiranja v okviru drugega razpisa.

Valuta — navadno je valuta v kateri lokalne skupnosti Zelijo najeti posojilo natan¢no
dolo€ena. V nasprotnem primeru bi bilo tezko primerjati razli€ne ponudbe, ki so v razli¢nih
valutah. Lokalne oblasti se morajo zavedati dejstva, da se, e najamejo devizna posojila,
izpostavljajo valutnemu tveganju (nestanovitnost deviznega te€aja), ki lahko izni¢i deja-
vnik nizjih obrestnih mer v tuji valuti in zaradi tega celo ustvarjajo izgubo. V drzavah z
nestanovitnim deviznim te€ajem, je za lokalne skupnosti, ki se zelijo zadolziti v tuji valuti
priporocljivo, da razmislijo o zavarovanju pred tveganjem.

Obrestna mera - je eno od klju€nih meril za presojo. Lokalne skupnosti morajo v razpisni
dokumentaciji navesti vrsto obrestne mere, po katerih Zelijo najeti posojilo: fiksno ali spre-
menljivo (npr. EURIBOR 6 mesecev). Ce je obrestna mera spremenljiva, potem banke
ponudijo le valutno kritje referencnega te€aja. Navadno so posojila lokalnim skupnostim
naravnana na spremenljivo obrestno mero, kot je razvidno s spodnje tabele:




Tabela 13: - Posajilne obrestne mere lokalnih skupnosti na podrocjih, ki jih pokriva-
jo asociacije ¢lanice NALAS (december 2009)

Zasebne komercialne banke Obrestne mere v tuji valuti

Albanija 6 mesecna osnova drzavne obveznice (7%)
+0,5-3%

Bolgarija Osnovne obresti + 1,4% BGN
4,20%
Makedonija | 7,25-9% 6 mesecni LIBOR + marza

Moldavia 5-6%
10%; 5% - Investicijski razvojni sklad

ROBOR 3M + 2,75%-5,5% EURIBOR 3M + 5,5%

EURIBOR +2-3,5% I

Sja [ [EUR Fiksni 6,75% Spremenlivi: EURIBOR

TR-LIBOR priblizno 9% EURIBOR +2%, LIBOR + 2,5%

... = hi na razpolago

Provizije - je prav tako potrebno upostevati pri ocenjevanju ponudb. Stevilo in vrste provizij
- 1) provizija platana v naprej, 2) zaetna provizija, 3) provizija na predplacilo, 4) stroSek
rezervacije sredstev kredita, 5) provizija za upravljanje, 6) stroski odobritve, 7) provizija za
strukturiranje in pripravljanje, 8) agencijska provizija — se razlikujejo od banke do banke
in tudi glede na finan¢ni trg, ban&no strategijo in konkuren€nost na trgu. Priporocljivo
je, da lokalne oblasti dolocijo zgornjo mejo za provizijo za predCasno odplacilo, da se
ohrani proznost za refinanciranje, ¢e se razmere na trgu izboljSajo. Spodnja tabela vse-
buje nekatere okvirne vrednosti provizij, ki jih zaraunavajo romunske banke za posojila,
odobrena v letu 2009.

Tabela 14 - Povprecéne pristojbine, ki jih zaracunavajo romunske banke za posojila
lokalnim skupnostim v letu 2009 (%)

Tip lokalne | Provizije ki se Provizija Provizija | Mesecne |Letne Provizija za Provizije
skupnosti | placajo ob ini- za ¢érpanje |zane provizije | provizije | predéasno zare-

ciaciji pogodbe sredstev na | érpanje odplacilo finan-
¢érpanje kreditne odplacila ciranje
linije na provizije
leto

[Splosno | 069 | o038 [ 119 | oo7 | os7 | 64 [ 287 |

[Orajnisvet | 076 | o025 [ | | 100 | 125 [ 200 |
obsina | o060 | o043 [ os0 | oos | o062 | 175 [ 300 |
| 100 |

07 | o046 |
ves | o038 | | | | | 3o | |
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Amortizacijski nacrt - navadno mora lokalna skupnost opredeliti kako bo odplacevala dol-
gove, v odvisnosti od prihodnjih likvidnostnih potreb, neodplaanih posojil in nartovanih
prihodkov in odhodkov. Dolg se lahko odpladuje v enakih tran8ah, s postopnim pove¢anjem/
zmanjSanjem amortizacije ali na osnovi dogovora. Najpogosteje temelji amortizacijski
nacrt na enakih obrokih. MoZno je tudi odplacilo v enkratnem znesku 22. Obroki placil so
lahko mesecni, Cetrtletni, polletni ali letni; lokalne oblasti bi morale prilagoditi pogostost
placil na osnovi projekcij denarnih tokov (prihodki), da bi se izognili primanjkljaju.

Odlog placila - predstavlja Casovno obdobje na zacetku posojilne pogodbe (obi¢ajno 1-3
leta), ko lokalna skupnost placuje le obresti za neodplacana posoijila (j. brez odplacila
glavnice). Obdobje odloga placila je treba dolociti ze z razpisom; vsaj najkrajSe obdobje
odloga se bi naj dologilo v razpisni dokumentaciji. Pomembno za lokalno skupnost je, da
razume, da Ceprav odlog placila lajSa doloCena bremena v prvih letih, povecuje skupni
stroSek kredita.

Zapadlost - Infrastrukturni projekti navadno zahtevajo velike zaCetne izdatke z ozirom na
lokalni proracun. Dolgoro¢na posojila so manj bremenilna z vidika dolzniskih obveznosti
za lokalni proracun, saj se jih lazje vzdrzuje iz lastnih prihodkov. Zato naj bo zapadlost tudi
med merili za ocenjevanje ban¢ne ponudbe.

Moznosti refinanciranja - lokalne skupnosti morajo zagotoviti, da so dovolj fleksibilne
za refinanciranje posojila, e se razmere na trgu v izboljSajo. Prav zato lokalne oblasti ne
bi smele podpisati pogodbe, ki vsebuje restriktivnhe pogoje refinanciranja, kot so visoke
provizije za refinanciranje ali omejitve od kod lokalna skupnost lahko prejme refinanciran-
je.

Moznosti prestrukturiranja — to moznost se la lahko tudi predvidi v razpisni dokumen-
taciji kot merilo za oceno bancéne ponudbe. Take moznosti obi¢ajno predvidevajo pogoje
in pristojbine, pod katerimi se posojilo lahko prestrukturira tako, da se podaljSa rok zapad-
losti ali spremeni viSino dolzniskih obveznosti.

2 Qdplacilo dolga v enkratnem znesku ob zapadlosti.




> 6.3.3. Ugotovitev najbolj konkurenéne ponudbe

Za primerjavo in razlikovanje ban&nih ponudb morajo lokalne oblasti primerjati vse
komponente posojil na transparenten in objektiven nacin. V zvezi s tem bomo predstauvili
celostno metodologijo s katero lahko lokalne oblasti doloc&ijo merila:

a) finanéni pritisk na proracun lokalne skupnosti: tukaj so pomembni trije vidiki, in
sicer obdobje odloga placila, zapadlost in amortizacijski nacrt.

Faktor Minimalna vrednost Maksimalna vrednost

0 — Banka z najkrajSim obdob- | 10 — Banka z najdaljSim obdob-
jem odloga placila jem odloga pladila

0 — Bank z najkrajSo zapad- | 10 — Banka z najdaljSo zapad-
lostjo lostjo

0 — Banka, pri kateri rezul- | 10 — Banka, pri kateri rezul-
tati amortizacijskega nacrta | tati amortizacijskega nacrta
povzroCijo najvedje breme | povzrocijo najvecje breme (kot
*breme kot odstotek dohodkov | odstotek dohodkov lokalne
lokalne skupnosti skupnosti)

* Breme dolga - izracunan kot najvecje dolzniske obveznosti nastale v kateremkoli ob-
dobju, v &asu trajanja posojila

Vsak faktor bi moral prejeti oceno, ki temelji na njegovem pomenu za lokalno skupnost.
Na splos$no skupna teza finan¢nih pritiskov na skupni ravni ne sme presegati 20-30%.

b) Skupna efektivha cena vkljuCuje poleg stroSkov obresti Se vse druge pristojbine in
provizije. lzracuna se kot donos, ki zagotavlja popuste na denarne tokove v prihodnosti,

povezanimi z odplacilom dolga (glavnice, obresti in provizije), tako da je vrednost posojila:
r — skupna efektivha cena posojila

. C — znesek posojila
m-N N — zapadlost (v letih)
k m — Stevilo prejetih zneskov (m=12 za mesecna
(1 4+ r )k placila, m=3 za placila na tri mesece)
k—O m xk, yk in zk — provizije in marze, placilo glavnice in
- obresti ob ¢asu k
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Ce je obrestna mera spremenljiva moramo, da bi lahko izragunali naértov odplagevanja,
doloditi vrednost za referenéno obrestno mero, ki jo bodo uporabljale vse banke pri prip-
banka, ki ponuja najnizje skupne dejanske stroske za posojilojemalca, dobi 10 tock. Teza
tega dejavnika v skupnem rezultatu bi morala biti visoka, med 40 in 50%.

c) Refinanciranje in provizija za pred€asno odpla€ilo: podobni ocenjevalni vzorec la-
hko uporabimo za oceno stopnjo fleksibilnosti, ki jo banka ponuja v smislu moznosti refi-
nanciranja.

10 — Banka z najnizjo
provizijo za predc¢asno
odplacilo

10 — Banka z najniZjo
provizijo za prestrukturi-
ranje

Vsak dejavnik, iz tega oddelka bi bilo treba pretehtati; teZza dejavnika naj bo med 20 in 40%

Skupno Stevilo tock se izraCuna na podlagi povpre¢ne ocene posameznih dejavnikov,
opisanih v to¢kah a, b in c. Banka z najvecjim Stevilom to¢k je zmagala na razpisu.

Slika 4: Primer identifikacije najboljSe ponudbe v razpisnem postopku

Lokalna skupnost “L” Zeli najeti posojilo v viSini 10 milijonov EUR za
obcéinske infrastrukturne projekte, z rokom zapadlosti minimalno 10
let, odplacilo obrokov na pol leta in odlogom placila vsaj 1 leto. Po
kratkem razpisnem postopku L prejme ponudbe treh banks:

Kriterij Banka C
Obrestna mera Euribor 6M+4%
Provizija ob izplagilu posojila 0.25%
Letna provizija 0.20%
Zapadiost 20 let
Odlog plaila 3 leta

1

Provizija za pred€asno 1,50% 2% 0.75%

odpladilo

Provizija za prestrukturiranje 1,50% 0.80%




Kar zadeva finan¢ne pritiske ima banka C najdaljsi odlog placila, najdaljSo
zapadlost in najnizji limit dolZzniSkih obveznosti. Banka A ima tukaj najmanj
tock.

Financni pritisk

Odiogplagila [ 5 | o0 | 10 5% |

(Zapadiost [ 0 | 375 | 10 7% |
[Nacrt odplacevania | 0| 82 | 10 __[8% |

Na podrocju celotnih dejanskih stroSkov ponuja banka B najnizje stroSke z
notranjo stopnjo donosa v visini 4,4%, sledi ji banka A's 4,9% in banka C s
5,2%. To se kaze v naslednjem rezultatu:

| Celotni dejanski stroski| 7] 10 | 0 __]50% |

Z vidika moznosti refinanciranja in prestrukturiranja je najboljSa ponudba,
ponudba banke C

Provizija za pred¢asno 2 10 20%
odplacilo

Provizija za prestrukturiranje | 57 |0 | 10 | 10%

S sestevkom posameznih to¢k vsakega dejavnika in ustrezno teZo, je Banka B dobila
najvisje Stevilo tock in je zmagovalka razpisa

> 6.4. Zagotavljanje likvidnosti za izvajanje projektov,
financiranih s sredstvi EU

6.4.1. Zadolzevanje za izvajanje projektov, ki jih financira EU

Nepovratna sredstva, ki jih ponuja Evropska unija (EU) za drzave Clanice in pristopnice so
dragocen prispevek k razvoju lokalne infrastrukture, storitev ali upravne usposobljenosti.
V drZzavah ¢lanicah lahko vrednost takSnih projektov lokalnih skupnosti pogosto presega
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15 milijonov EUR, lahko pa zna$ajo tudi 100 milijonov evrov, kot v primeru regionalne
kanalizacijske infrastrukture. Vrednost projektov za lokalne oblasti v drzavah kandidatkah
so0 manjsi, vendar izjemno Koristni financiranju lokalnih investicijskih nalozb z nepovrat-
nimi sredstvi EU.

Vendar pa zagotavljanje financiranja iz EU sredstev ni preprosta naloga. Ker priprava
projektov ni podrocje pricujoCega dokumenta, se bomo dotaknili instrumentov, ki so na
voljo lokalnim skupnostim, da si zagotovijo likvidnost za izvajanje projekta. Po predpisih in
postopkih EU morajo upravicenci prispevati do 50% lastnih sredstev pri projektih, ki ust-
varjajo prihodek. Praviloma so nepovratna sredstva upraviCencu povrnjena kot povracilo
upravicenih stroskov, kar pomeni, da morajo lokalne skupnosti iz ob&inskih proracunov v
celoti zagotoviti zaCetna placila. Take zahteve lahko negativno vplivajo na stanje teko€ih
prihodkov lokalne skupnosti in lahko ohromijo njihove storitve. Zato morajo Koristiti
moznost kredita za placilo vseh ali dela lokalnih prispevkov k projektom, financiranih s
strani EU, ne da bi motili druge dejavnosti. TakSna reSitev je smiselna, saj je velik del
glavnice zavarovan iz povrnjene dotacije; obresti in provizije vedno placuje posojiloje-
malec iz lastnih sredstev.

Tudi tradicionalna posojila se lahko posodobi, havadno pod ugodnejSimi pogoji kot v pri-
meru posojil za investicijske projekte, financirane iz lastnih sredstev lokalne skupnosti.
Jamstveni sklad lahko zagotovi dodatna jamstva, ki bi zagotovil nadaljnjo podporo tej vrsti
kreditiranja. V Stevilnih romunskih obc&inah, vklju€no s podezelskimi, so najemali ban¢na
posojila za vnaprej$nje financiranje 2 in / ali sofinanciranje 2* lokalnih investicijskih pro-
jektov z zapadlostjo od 8 mesecev do 2 leti. Tak3no ravnanje je seveda v nasprotju s
priporo€ili za srednje in dolgoro¢na posojila za investicijske nalozbe, ampak je racionalno,
z ozirom na postopke za povracila stroSkov in stanje v ob¢inskem proradunu v danem
trenutku.

Dejanske potrebe vnaprejdnjega financiranja in sofinanciranja ni mogoce natanéno oceniti
iz razlicnih razlogov; povracilo stroSkov se lahko zgodi z zakasnitvijo zaradi dolgotrajnih
postopkov potrditve ali pomanjkanja sredstev v drzavnem proracunu; lahko pa placilo
racunov sovpada s pobiranjem davénih obveznosti, ki zagotovijo lokalnim skupnostim
dovolj denarja v blagajni, da izpolnijo vse obveznosti; ali pa je lahko zaradi javnega
narodila niZja cena od prvotno ocenjene. Ce je projekt financiran z EU sredstvi, se poveéa
tudi verjetnost za pridobitev posojila. Tudi po kon&ani izvedbi projekta se lahko poslovanje
te investicije financira s pomocjo obratnih sredstev kreditne linije.

2 Vnaprej$nje financiranje - celotno placilo izdanih racunov dobaviteljem v projektu iz lastnih sredstev
upravi¢enca. Dodeljena sredstva EU se nato obro¢no povrne pod pogojem, da so bila vsa javna narogila
in odhodki zakonito izvedeni.

2 Sofinanciranje - prispevek upravi¢enca v projektu, financiranem s sredstvi EU. Vklju€uje del upravic¢enih
stroskov in neupravi¢enih stroSkov. Razlike v lastnih prispevkih se lahko pojavijo kot posledica
nacionalnih dogovorov; npr. v nekaterih drzavah se krije iz drzavnega proracuna prispevek za
upravicene stroSke upravi¢enca (lokalne skupnosti).



V drugih primerih, ko so lokalne skupnosti bolj prepri¢ane v izpolnjevanje vseh obveznosti
projekta iz lokalnih virov, lahko 8e vedno izrazijo potrebo po predlozitvi banéne garan-
cije (ali garantnega pisma) ali jamstvenega sklada zaradi strahu pred nepriakovano
nezmoznostjo placila radunov dobaviteliem ali kot predpogoj za predplacila. Stroski
ban¢ne garancije obi¢ajno vkljuCujejo provizijo, ki jo ob&ina redno placuje finan&ni insti-
tuciji v Casu trajanja zavarovanja ter dodatne provizije, ki se jih placuje v jamstveni sklad,
Ce je posojilo zavarovano.

Primer

Bancna jamstva za romunske infrastrukturne projekte na podezelju, financirane
iz sredstev EU

V Romuniji se lahko ruralne lokalne skupnosti, ki pridobijo financiranje iz evropskih sred-
stev Nacionalnega programa za razvoj podeZzelja (NPRD) odlo¢ijo, da prejmejo predu-
jem pred zacetkom projekta, v visini do 50% skupnih upravi€enih izdatkov. Predplacilo
v veliki meri odpravlja potrebo za posojilo ali kreditno linijo. Vendar NPRD zahteva od
prejemnikov predplacil, da predlozijo garantno pismo ali potrdilo nacionalnega jamstven-
ega sklada za mala in srednje velika podjetja v drzavni lasti ali pa jamstvenega kredit-
nega sklada za razvoj podezelja. Garantno pismo ohranja upravnemu odboru NPRD
moznost, da od tod pridobi sredstva, ¢e lokalna skupnost ne izpolnjuje zahtev za vracilo
predplacila. Provizija za garantno pismo, ki ga lahko izdata dve omenjeni drzavni in-
stituciji, je doloCena s sklepom ministrstva za kmetijstvo. Jamstvo lahko krije do 110%
predplacila. Zavarovanje za izdajo ban¢ne garancije so prihodki lokalne skupnosti (pre-
strezanje prihodkov).

> 6.4.2. Pravne spodbude za najem posojila kot prispevek k
projektom, financiranim z EU sredstvi

Za spodbujanje in podporo uporabi subvencij EU za obc&inske projekte, so v nekaterih
drzavah zasnovali posebne dolo¢be na podrocju javnih financ in dolzniSke zakonodaje.
Te dolo¢be imajo lahko razli¢ne cilje:

a) Poenostaviti postopek odobritve najema posojila. Konkretni ukrepi so lahko:

P odpraviti nujno odobritev vlade ali
P poenostaviti birokratske zahteve za postopek odobritve.

v
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b) Zagotoviti vsem lokalnim oblastem, ki so upravi¢ene do sredstev EU, da lahko na-
jamejo posoijilo za zagotavljanje likvidnosti projekta. Orodja so lahko:

» moznost izjeme glede na obstojeCe pogoje in omejitve zadolzevanja

P zagotavljanje drzavne garancije za posoijila lokalnim oblastem ali ob¢inskim
podjetjem, ki sicer ne bi bila kreditno nesposobna, namenjena implementaciji
projektov, financiranih iz EU sredstev.

c) Zagotavljanje sredstev iz nacionalnih proradunov za zagotovitev likvidnosti, dokler niso
poravnane vse obveznosti. V ta namen je najpogostejSi instrument predplacilo v viSini
med 30% in 50% skupnih upravi€enih stroSkov ob sklenitvi sporazuma o financiranju.
Predpladilo omogoc€a lokalnim skupnostim placilo prvih raunov dobaviteljev, poleg tega
pa izplaCevalec zadrzi doloCen delez izplacila za izravnavo predplacila.

Obstajajo torej razlicne moznosti za spodbujane lokalnih skupnosti, da zadovoljijo potrebe
po finan¢nih sredstvih z najemom posojil, kadar gre za projekte financirane s sredstvi
EU. Izbira je seveda stvar politi¢nih in makroekonomskih vidikov hkrati. Drzave, ki Zelijo
zmanj3ati proracunski primanjkljaj ne bo spodbujale zadolZzevanja ob¢in, temve¢ bodo
dale vedji poudarek na predplacila. Drzave z manj razvitim lokalnim kreditnim trgom in
s Stevilnimi majhnimi ob&inami, lahko preucijo moznost za zagotavljanje posoijil sledn-
jim. Drzave, ki sku$ajo zmanj$ati kompleksnost postopka in vklju¢evanje vlade v iz EU
sredstev financirane projekte, bodo lokalnim skupnostim odobrile najemanje posoijil pod
boljSimi pogoiji.

6.4.3. Zadolzevanje za projekte, financirane s sredstvi EU, v
jugovzhodno evropskih drzavah

Od sodelujocih drzav v raziskavi, katerih asociacije so v€lanjene v NALAS, so tri ze
Clanice Evropske unije, in sicer Bolgarija, Romunija in Slovenija. Druge so kandidatke
in bodo neko& sprejemale ukrepe za podporo &rpanju EU sredstev na lokalnem nivoju.
Do sedaj so samo tri drzave Clanice dajale spodbude lokalnim oblastem za najem posojil
za projekte financirane z EU sredstvi. Pomo¢ EU drugim drzavam je vecinoma v obliki
manjSih projektov, pri ¢emer so lahko prispevki lokalnih skupnosti zavarovani z lastnimi
sredstvi.

Kot je bilo navedeno poprej, imajo drzave Siroko paleto instrumentov podpore med kateri-
mi lahko izbirajo. Bolgarija in Slovenija sta se odlogili za samo eno vrsto spodbud, medtem
ko jih je Romunija sprejela vec.



Primer

Spodbude za najem posojil lokalnih oblasti v drzavah ¢lanicah Evropske unije za
projekte, financirane s sredstvi EU

V Romuniji so podpore v sledeci obliki:

a. Za najem posojila za prispevek lokalne skupnosti k projektu, ki se financira s sredstev
EU, se izjemoma ne upos$teva dolocCil za mejne dopustne prihodke. Vendar pa je odo-
britev s strani vlade $e vedno potrebna.

b. Za projekte lokalnih skupnosti, ki so financirani s strani EU, s podro¢ja oskrbe z vodo,
kanalizacije, cestne infrastrukture, ravnanja z odpadki, izobraZevanja in socialnih pro-
jektov, lahko jam¢i drzava prek Nacionalnega jamstvenega sklada za posojila malim
in srednjim podjetjiem. Jamstva omogoc&ajo podezelskim in mestnim ob&inam, da na-
jamejo posoijilo po nizjih stroskih, oziroma jim to omogodci, da sploh pritegnejo poten-
cialne posojilodajalce. Po drugi strani pa Ministrstvo za finance zagotavlja posojiloda-
jalcu odplacevanje neplacanih obveznosti lokalnih oblasti, ¢e te tega niso vec sposobne.
Kasneje MF zadrzi sploSne drzavne transferje za lokalno skupnost, da izterja znesek,
katerega je plaCala posojilodajalcu. Zavarovana posojila po tej shemi so ugodnejSa kot
pod tocko a).

c. Na voljo je tudi predplacilo upravicencem do nepovratnih sredstev EU, v viSini med
30% in 50% upravicenih stroSkov projekta.

Vlada v Bolgariji zagotavlja lokalnim skupnostim brezobrestna posojila za sofinanciran-
je projektov EU (imenovano tudi premostitveno financiranje). Dobiti ni mozno nobenih
drzavnih jamstev.

Za slovenske lokalne skupnosti, ki najemajo dolgoro€na posojila za sofinanciranje EU
projektov, ne veljajo dolocila o najnizjih dopustnih prihodkih.

v
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7. Kako upravljati
kredit?

Lokalne skupnosti lahko €rpajo zunanje vire z uporabo Sirokega spektra instrumen-
tov zadolzevanja. Vendar pa je vsak instrument primeren za financiranje dolo¢ene
vrste dejavnosti. Instrumenti za kratkoro¢no financiranje so: (i) kreditne linije ob-
ratnih sredstev - lokalna skupnost ¢rpa sredstva iz kreditne linije, na katero placuje
obresti in je namenjena financiranju za¢asnega primanjkljaja prihodkov; glavnico
se navadno prenese, (ii) premostitveni kredit je posebna vrsta kratkoro¢nih posojil,
kjer je financiranje projekta za investicijske nalozbe predvideno za prehodno ob-
dobje dokler ni pridobljen glavni (dolgoroc¢ni) vir financiranja. Srednje in dolgoro¢na
posojila naj bi lokalne oblasti najemale le za financiranje velikih investicijskih pro-
jektov. Dolgoro¢na posojila za kritje teko€ih izdatkov je obi¢ajno z zakonom pre-
povedano.

Nacrtovanje strukture finanénega paketa mora biti v skladu z naértom upravljanja
z dolgom lokalne skupnosti in strategij investicijskih nalozb. Ko teéejo pogajan-
ja s finanéno institucijo (-ami), morajo lokalne skupnosti pomisliti na zapadlost,
odlog placila, obrestne mere, provizije, koriS¢enje posojila, refinanciranje, itd. Po
zagotavljanju finanénega paketa morajo lokalne skupnosti ustvari dovolj prihod-
kov za placilo dolzniSkih obveznosti in omogociti dodatna posojila ali neposredne
nalozbe. Ko stvari ne gredo po nacrtih, se lokalne skupnosti soocajo s prestrukturi-
ranjem posojil in véasih celo neizpolnjevanjem obveznosti.

O prestrukturiranju posojila je potrebno razmisliti, ko so lokalne skupnosti v
finanénih tezavah. Prestrukturiranje je potrebno predvideti ze, ko se podpisuje
pogodba o financiranju z banko. Prestrukturiranje banénega posojila obi¢ajno
vklju€uje naslednje elemente: (i) refinanciranje, (ii) podaljSanje odloga placila za-
padlih obveznosti, (iii) preoblikovanje nac¢rta dolzniskih obveznosti tako, da je
prilagojen denarnim tokovom stranke, (iv) odpis dela dolga ( odbitek).




> 7.1. Vrste posojil in njihove priporo¢ene uporabe

Kakor Ze opisano v 3. poglavju lahko lokalne skupnosti ¢rpajo s strani zunanjih virov z
uporabo Sirokega spektra dolzniskih instrumentov. Vsak instrument je primeren za finan-
ciranje dolo¢enih dejavnosti in je lahko dovoljen ali prepovedan z nacionalno zakonodajo.

Nacionalna zakonodaja v anketiranih drzavah, katerih asociacije so ¢lanice NALAS, razli-
kuje med kratkoro€nim in dolgoroénim zadolzevanjem. Lokalne oblasti lahko najamejo
kratkoro¢no posojilo v vecini ciljnih drzav za kritie zaCasnega primanjkljaja, za hamene
financiranja tekoCih izdatkov (in zagotavljanja kontinuirane dejavnosti javnih sluzb), re-
financiranje posojil, zagotavljanje premostitvenega financiranja za vecje investicijske
projekte, vnaprejSnjega financiranja posojil za projekte, financirane z EU sredstvi, ali v
nekaterih primerih za financiranje investicijskih odhodkov (v poslovnem letu, ko se pojavi
primanjkljaj). Kratkoro¢na posoijila je navadno potrebno odplacati pred koncem leta iz last-
nih sredstev ali pa z dolgoro&nim kreditom.

Najpogostejsi kratkoroCni instrument je kreditna linija obratnih sredstev. Lokalna skupnost
lahko €rpa sredstva iz kreditne linije z ozirom na svoje potrebe po likvidnosti, na katero
placuje obresti; odvisno od strukturiranosti, morajo lokalne skupnosti povrniti znesek v
enem letu ali pa se znesek lahko obnovi. Amortizacijsko posoijilo se lahko uporablja tudi
za financiranje kratkoro¢nih primanikljajev.

Premostitveni kredit je posebna vrsta kratkoro€nega posaijila, kjer je financiranje inves-
ticijskega projekta, predvideno za prehodno obdobje do zagotovitve dolgoro¢nega finan-
ciranja.

Srednje in dolgoro¢na posoijila lokalne oblasti najemajo za financiranje investicijskih pro-
jektov. Najem dolgorocnih posojil za kritje tekoc€ih izdatkov je obi€ajno zakonsko prepove-
dano in se mu je treba izogibati. Posojila za investicije morajo biti oblikovana v skladu z
znacilnostmi vsakega projekta in gospodarske situacije. Lokalne skupnosti lahko najame-
jo dolgoro¢no posajilo ali pristopijo k izdaji obveznic. Posojilo mora biti oblikovano tako,
da zagotavlja najvisjo finan¢no fleksibilnost po konkurenéni ceni (dolga obdobja odloga
placila, na¢rt odplacevanja dolga po meri ob&ine, da bi se izognili prekrivanju dolzniskih
obveznosti s predhodnim zadolzevanjem). Obveznice so lahko privlacnejSe za financiran-
je dolgoro¢nih nalozb, saj imajo navadno daljSe ro€nosti kot obiajna posoijila. 1zdaja ob-
veznic bi se naj oblikovala z amortizacijskim naértom odplacevanja.

v
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> 7.2. Upravljanja z dolgom — obi€ajna praksa in priporocila

7.2.1. Nacértovanje strukture posojila in njegovih
sestavnih delov

Obcine v nekdanjih komunisti¢nih drzavah se sooCajo z veliko pomanjkljivostmi pri
nacrtovanju strukture posojila. Medtem ko je bilo nacrtovanje ¢asu komunisti¢ne viadavine
tako reko€ »mantra, je po njenem koncu bilo zavrnjeno kot nemogoce ali nepotrebno. Do
konca leta 1990 je postalo ocitno, da je vsaj finan¢no in nalozbeno nacrtovanje potrebno,
Ce Zelijo lokalne skupnosti izkoristiti svoj razvojni potencial in nepovratna sredstva Evrop-
ske unije ter drugih. Od takrat se je spremenil celoten upravni okvir in nacini nacrtovanja
niso bili ve¢ sodobni. Nacrtovanje v novem zakonodajnem, gospodarskem in politiénem
okviru je bilo popolnoma drugacna izkusnja v primerjavi s komunistiénim nacinom.

Ceprav se zdi enostavno, je upravljanje dolga zapleteno, zlasti v srednjih in velikih
obcinah, ki si lahko privoscijo ve€ posoijil hkrati. Pred sprejetjiem posoijila se morajo pristo-
jni v obCinah odlociti, kje najeti posoijilo in za kako dolgo obdobje. Med pogajanji za poso-
jilo morajo vzeti v ozir zapadlost, moratorij, obrestne mere, provizije, izplagilo posojila,
refinanciranje, itd. Ko si zagotovijo posojilo morajo lokalne skupnosti ustvari dovolj prihod-
kov za odplacilo dolga in dopustiti tudi moznost najema dodatnih posajil ali neposrednih
nalozb. Na Zalost v€asih ne gre vse po nacrtih in lokalne skupnosti se morajo ukvarjati s
prestrukturiranjem posojil in v€asih z neizpolnjevanjem obveznosti.

Kljub pomenu racionalnega upravljanja z dolgom vecina lokalnih oblasti nima nobene
posebne strategije in zato delujejo ad-hoc. Ugotovitev velja tudi za drzave, iz katerih priha-
jajo asociacije ¢lanice NALAS, ki so sodelovale v raziskavi; nekaj primerov strategij drzav
jugovzhodne Evrope, so ve€inoma razvijali zunanji sodelavci iz tujine.

Upostevaje vse to, morajo lokalni uradniki poznati nekaj splosSnih prakti¢nih priporodil
glede dolga, katerega naro¢niki so.

Podatki iz raziskave v ciljnih drzavahjugovzhodne Evrope, iz katerih prihajajo asociacije
Clanice NALAS kazejo, da se obveznice, Ceprav so najboljsi instrument za dolgoro¢ne
investicijske nalozbe, redko uporablja. Pravzaprav so le Romunija, Hrvaska in Crna gora
izdale komunalne obveznice. Veclinski dolzniski instrument so tako posojila. Zato se bomo
v naslednijih odstavkih osredotocili na posaijila.

Pomembno je, da lokalne oblasti najemajo posojilo v nacionalni valuti, zlasti v drzavah v
razvoju, kjer devizni te¢aji nihajo in je inflacija velika. Ceprav so lahko nacionalne obrestne
mere zelo visoke, je bolje denominirati odplacevanje dolzniSkih obveznosti v isti valuti kot
so proradunski prihodki. Ce je ponudba v tuji valuti zaradi nizkih obrestnih mer vendarle
izbrana, naj bi lokalne oblasti zagotovile varovalne ukrepe pred deprecicijo nacionalne




valute. Ti ukrepi naj bodo pogodbeno dolo€eni. Pogodba naj vsebuje ¢im vec podrobnosti
(terminske pogodbe in opcije %), referenéni menjalni te€aj, obrestne mere, provizije itd.

Nekatere drzave, katerih asociacije lokalnih oblasti so ¢lanice NALAS, kot npr. Kosovo, so
prepovedale zadolZevanje v tuji valuti v celoti. Tudi v Sloveniji, ki je del evroobmogja, je
najemanje posojil v tuji valuti prepovedano.

V idealnih razmerah je zapadlost posojila enaka ekonomskemu Zivljenju investicije. Ven-
dar pa na trgih jugovzhodne Evrope banke ne Zelijo dajati dolgoro¢nih posojil v nacionalni
valuti. Trenutno je v manj razvitih trgih rok zapadlosti posojili v lokalni valuti v povprecju
5 do7 let, medtem ko je v tuji valuti med 15 in 20 let. Z vstopom v Evropsko unijo in
sprejetiem EURA se bo povecalo zaupanje posojilodajalcev v makroekonomsko politiko,
zato se bo ro€nost posojil v nacionalni valuti s€asoma povecala. Ko se bo to zgodilo, je
priporoéljivo, da si odgovorni prizadevajo za daljSe roke zapadlosti.

Odlog placila zapadlih obveznosti je uporaben predvsem za posojila, namenjena deja-
vhostim, ki ustvarjajo prihodek, kot so ravnanje z odpadki, poslovni parki, turizem itd.
Obdobje odloga pladila ne bi smelo trajati dlje kot do priliva novih prihodkov. Tako se lahko
preko investicije vsaj delno odplacuje posojilo. Obdobje odloga placila se lahko uporabi
tudi za posoijila za nalozbe v infrastrukturo, dokler niso naértovana dela kon&ana. Ce je
potrebno, se lahko lokalne oblasti dogovorijo s posojilodajalcem, da ne placujejo obresti
v obdobju odloga pladila.

Nacrtovanje placevanja dolzniSkih obveznosti (glavnice in obresti) mora biti povezano s
ciklom prihodkov, drugih placilnih obveznosti in zakonsko predpisano mejo zadolZitve.
Lokalne skupnosti morajo prepreciti prekrivanje z drugimi obveznostmi v €asu, ko nimajo
dovolj prihodkov. Prihodkovni krog lokalnih davkov je odvisen od datumov rokov placila.
Na primer, €e se davek od premozenja placujejo v dveh fazah med letom, bo to koristilo lo-
kalnim proracunom okoli teh datumov. V primeru prenosa iz drzavnih proracunov, vklju¢no
s skupnimi davki, se prihodki obi¢ajno posredujejo ob¢inam meseéno. Ob upostevanju teh
pogojev in tekoc€ih placilnih obveznostih, bi bilo primerno strukturirati dolZniSke obveznosti
v tistem obdobju, ko se zbere najvel prihodkov.

Glede placila glavnice, je pomembno, da se oblikuje amortizacijski nacrt glede na
obstojece dolZniSke obveznosti in nacrtovane prihodke. Cilj je, se izognili prekrivanju pladil
vec dolzniskih instrumentov ali druge obveznosti. TakSen polozZaj lahko ogrozi tekoce sto-
ritve in tudi spoStovanje zakonsko predpisane meje zadolzitve. Prav tako je potrebna pre-
vidnost pri odplacilu v enkratnem znesku ob zapadlosti posojila, ki lahko uni¢i moznost za
dodatno zadolzevanje. Nacrt odpla¢evanja dolzniskih obveznosti je treba posebej prilago-

% Pogodba bo zagotovila nespremenljiv menjalni te¢aj bodocih transakcij. Opcija doloca tec¢aj po katerem
lahko lokalna skupnost menja valuto; €e je trenutni menjalni te¢aj ugodnejsi, ni potrebno koristiti opcije.
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diti. Lokalne oblasti imajo tudi moZnost postopnega povecevanja ali zmanjSevanja obroka
odplacila glavnice. V prvem primeru se glavnica odplacuje v enakih zneskih v roku zapad-
losti; v drugem primeru, se odplacevanje dolznidkih obveznosti zacne z manjsimi zneski,
ki se postopoma povecujejo do zapadlosti; postopoma se amortizacija dolga zmanjSuje,
zacensi z visokimi vrednostmi odplacila glavnice in se kon¢a z nizkimi.

Pri dolo¢anju obrestne mere v drzavah v razvoju jo je potrebno primerjati z nacionalnimi
in mednarodnimi referencnimi obrestnimi merami, kot so medban&ni menjalni tecaji, ki jih
dolo¢i Nacionalna banka (Evropska centralna banka). Fiksne obrestne mere so koristne
zlasti na nestabilnih trgih, jih pa je pa tudi zelo tezko pridobiti za dolgoro€na posojila.

Posojilne provizije se lahko pogosto izkazejo kot obremenjujoCe, vendar so neizogibne.
Posojilodajalci v€asih zdruZujejo niZje obrestne mere z visjimi ali ve¢ provizijami za pri-
krivanje dejanskih stroSkov posojila. Dokaj pogosto se nizke provizije s€asoma izkaZejo
kot vi§je kot bi bila viSja obrestna mera. Primeri takSnih provizij so: provizija za rezerva-
cijo sredstev (ki se placuje redno), provizija za organizacijo posojila, agentska provizija,
provizija za odobritev posoijila, provizija za analizo, zavarovalnina, provizija za refinan-
ciranje, provizija za pred¢asno odplacilo idr. Strokovnjaki v lokalni upravi morajo biti zelo
previdni pri ocenjevanju stroSkov vseh placil pri kateri koli posojilni ponudbi. V Stevilnih
primerih so lahko odlo€ujo¢a razlika med dobrim in slabim poslom.

V vecini anketiranih drzav imajo lokalne skupnosti posojilne racune odprte na ra¢unih pri
poslovnih bankah. Nekatere banke se odlocijo, da odprejo depozitni racun po pooblastilu
lokalne oblasti in neposredno same urejajo placila dobaviteljem.

KoriS&enje posoijila je odvisno od vrste dolga. V primeru obveznic dobi posojilojemalec
sredstva nemudoma. Lokalne skupnosti bi morale denar naloziti na poslovno banko, ¢e je
to mogoce; dokler se ne za¢ne koris€enje posojila se z obrestmi iz depozita lahko pokrije
del dolzniSkih obveznosti. Na primer v Romuniji, je obCina BukareSta na banki nalozila
500 milijonov evrov od leta 2005, ko je izdala obveznice, v obdobju dveh let je dobicek iz
depozita (dobi¢ek od obresti) zadostoval za placilo obresti obveznic.

V primeru posojil, banke obi¢ajno zavrnejo, da bi vse premoZenjske Kkoristi posojila bile
stranki na voljo. Poleg tega v&asih prosijo za preverjanje racunov dobaviteljev, da bi zago-
tovili, da so placila v skladu s cilji posojila. V takSnih primerih poteka koriS¢enje posojila na
Zeljo lokalne skupnosti. Za vsa posojila je potrebno imeti nacrt koriS€enja sredstev; poleg
tega nekatere banke lokalnim skupnostim zaracunavajo posebno provizijo, e se nacrta
ne drzijo.




> 7.2.2. Ohranjanje fleksibilnosti: nacrtovanje proracuna v ¢asu
dolzniskih obveznosti

Odplacevanje dolzniskih obveznosti ne bi smelo pocrpati vseh operativnih in kapitalskih
presezkov. Pomembno je, da imajo lokalne skupnosti »varnostno blazino virov« v primeru,
da pride do nepredvidene potrebe po placilu stroSkov ali zaradi dodatnega zadolzevanja.
ProraCunski pokazatelj te »blazine« se lahko imenuje Cisti izid po placilu dolzniSkih ob-
veznosti (ali neto rezultat) in se dolo¢i z naslednjo formulo:

CISTI 1ZID = [(tekog&i prihodki - teko&i odhodki ) + ( kapitalski prinodki — investicijski odhod-
ki )] - (obrestna mera + glavnica )

(tekoci prihodki - tekoci odhodki ) = bilanca prihodkov in odhodkov
(kapitalski prihodki — investicijski odhodki) = izkaz gibanja kapitala

Cisti izid po plagilu dolznigkih obveznosti vsebuje podatke o zmoznosti lokalne skup-
nosti, da koristi dodatno zadolZevanje. Potrebna je ocena v ¢asu do dospelosti novega
dolzniSkega instrumenta. Ocena se lahko izratuna na naslednji nacin:

» triletno povprecje, struktura in visina operativnih in investicijskih odhodkov,

» doda se nacrtovane dolZzniSke obveznosti za obstojece dolgove (neposredno ali
jamstva).

Ce so rezultati dobri, potem lahko lokalne skupnosti naértujejo e eno posojilo. Toda nove
dolZniSke obveznosti morajo ustrezati oceni Cistega izida po placilu dolzniSkih obveznosti.
Ce so rezultati blizu ni¢ ali negativni, ima lokalna skupnost naslednje moznosti:

P prilagodijo lahko predvidene prihodke in/ali odhodke,

P prestrukturirajo lahko obstojec¢e dolzniSke instrumente, da bi zmanjsali
dolzniSke obveznosti,

» nacrtujejo lahko drugacno strukturo novega posojila (npr. daljSo zapadlostjo,
fleksibilne dolzniSke obveznosti).

Kar zadeva odloCitve glede prihodkov in odhodkov je to gotovo odlocitev izvoljenih
odlocevalcev. Na strani prihodkov so moznosti za izboljSanje, poviSanje davcnih stope-
nj, taks in pristojbin. Na Zalost, je v mnogih jugovzhodno evropskih drZzavah povecanje
davénih stopenj omejeno, pa tudi sicer se v obCinah tega ukrepa ne posluZujejo pogosto.
Tak3ni ukrepi prinadajo le majhne dobicke, razen e so spremembe strukturne narave
(npr. obdavcitve nepremi¢nin po trzni vrednosti, popolna revizija davéne evidence itd.).
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Zato so najvedji prihranki z zmanj8anjem odhodkov. Praviloma se stroski investicijskih
odhodkov ne bi smeli bistveno spremeniti. Lokalne oblasti lahko prihranijo sredstva, Ce:

P zmanj$ajo administrativne stroske, ¢e zdruzujejo razli¢ne pravne sub-
jekte in uporabljajo sredstva skupaj (vozni park, ¢loveski viri, proracun in
raCunovodstvo, pravne storitve itd),

» zmanjs$ajo stroske nakupa blaga in storitev z izvajanjem javnih razpisov (npr. za
hrano, mobilno telefonijo, potro$ni material, gorivo itd),

P zaprejo enote javnih sluzb na neucinkovitih lokacijah: Sole, knjiznice, kulturni
centri,

P najamejo zunanje sodelavce za dolocene storitve pri zasebnih podjetjih (npr.
odvoz smeti, voda in kanalizacija, javni prevoz, dela na cesti itd.). Ceprav
nekateri krivijo zunanje izvajanje del za povecCanje stroskov, se lahko to izkaze
za napacno, €e so javni razpisi bili pravilno izvedeni in pogodbe omogocajo
prilagoditev strodkov. Izkusnje kaZejo, da dobri pogajalci uspejo doseci znatno
zmanj3anje stroskov v pogajanjih s pogodbenimi dobavitelji.

> 7.2.3. Kaj pa, €e se prestrukturiranju dolga ni mogoc¢e izogniti?

Prestrukturiranje posojila je moznost, na katero lokalne skupnosti lahko pomislijo v obdob-
ju finan¢nih tezav. Prestrukturiranje je treba predvideti Ze od zaetka, ob podpisu pogodbe
o financiranju z banko.

Financne tezave nastanejo, Ce lokalna skupnost naleti na resne tezave pri placevaniju
svojih obveznosti. To je lahko posledica zmanjSanja prihodkov ob gospodarski recesiji ali
povecanja tekoCih odhodkov (zaradi povecanih odgovornosti, ki niso pokrite z ustreznimi
povecaniji prihodkov) ali pa pove€anja obveznosti dolzniSkih obveznosti (zaradi rasti ob-
restnih mer ali sprememb menjalnega tecaja), lahko pa je tudi kombinacija teh elementov.
Poleg tega je lahko za tak polozaj odgovorna tudi slaba sposobnost upravljanja.

Banke obi¢ajno predlagajo prestrukturiranje kot prvo moznost, ¢e se stranke znajdejo v
finanénih tezavah (zlasti v primeru pravnih oseb). 1zvedejo lahko zaseg nepremicnine in
zaseg sredstev stranke in/ali ste€aj kot alternativa v skrajni sili. Priporocljivo je, da lokalne
skupnosti dobro komunicirajo z banko in oblikujejo nacrt prestrukturiranja, preden pride
do izpada placil dolga banki.

Prestrukturiranje banénega posojila obi¢ajno vkljuCuje naslednje elemente: (i) refinan-
ciranje, (ii) podaljSanje odloga placCila zapadlih obveznosti, (iii) preoblikovanje nacrta
odplagevanja dolzniSkih obveznosti tako, da se ujemajo s strankinimi predvidenimi
finan¢nimi prilivi, (iv) odpis dela dolga.
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8. Kako lahko
zdruzenja skupnosti
obcCin prispevajo
k izboljSanju
zakonodaje na
podrocCju zadolzevanja
obcCin in kreditnega
trga

Zdruzenja/skupnosti obc¢in so organizacije s prostovoljnim ¢lanstvom, ki
zdruzujejo lokalne oblasti znotraj drzave ali regije in delujejo kot uéinkovit in
verodostojen zagovornik svojih ¢lanov v odnosu do centralne drzavne oblasti,
parlamenta, potencialnih investitorjev in drugih interesnih skupin. V zvezi z lo-
kalnim javnim dolgom si morajo zdruzenja/skupnosti ob¢in prizadevati, da (i) ust-
varjajo in /ali izboljSujejo ustrezno zakonodajo, (ii) spremljajo vpliv zakonodaje,
(iii) zagotavljajo informacije in statistike potencialnim posojilodajalcem, centralni
oblasti in drugim zainteresiran in (iv) so v pomo¢ ob€inam €lanicam pri razvoju
in izboljSanju naértov upravljanja dolga. V ta namen lahko zdruzenja/skupnosti
ob¢in ukrepajo, kot sledi:

A. V odnosu do posojilodajalcev — pomagajo pri izboljSanju komunikacije in pretoku
informacij med lokalnimi oblastmi in potencialnimi viagatelji,

B. v odnosu do ob¢in €lanic - pomo¢ ¢lanicam pri strukturiranju in financiranju nalozb,
vzdrzevanje stalne komunikacije z njimi ter razvijanje najboljSe prakse v skladu z
mednarodnimi standardi,

C. vodnosu do centralne oblasti in parlamenta - lobiranje in kampanje za spremembe na
podrocju politike, zakonodaje in financiranja v imenu svojih ¢lanic.




> 8.1. V odnosu s posojilodajalci

Kot Ze opisano v prejsSnjih poglavjih se kaze na lokalnih kreditnih trgih v razvoju poman-
jkanje funkcionalnosti, v primerjavi z razvitimi gospodarstvi; pripravljenost financnih in-
stitucij in njihove zmoznosti za financiranje lokalne uprave sta majhni, z ozirom na nizko
stopnjo poznavanja in preglednosti lokalnih financ. V tem smislu lahko imajo zdruzenja/
skupnosti klju€no vlogo pri premos¢anju teh informacijskih vrzeli in tako lahko prispevajo
k boljSemu razumevanju posojilodajalcev lokalne ekonomije.

Lokalna zdruzenja/skupnosti ob¢in bi morala poskrbeti za javne objave podatkov o
ob¢inah €lanicah, Ce je le mogoce na spletnih straneh, ki bodo finanénim ustanovam po-
magali pri ugotavljanju moznih ciljnih ob¢in, na podlagi njihove interne politike kreditnega
tveganja. Podatke se naj redno aZurira in predstavlja v standardizirani obliki, ki omogoc¢a
primerjave in primerjalne analize po ob¢inah &lanicah. Razgrniti je potrebno tudi infor-
macije, ki bi lahko bile zanimive za potencialne investitorje - na primer statisticni podatki
o lokalnem gospodarstvu vsake obcine, seznam projektov, za katere se iS¢€e financiranje,
finan¢ni podatki ali politicna struktura odlo¢evalnega telesa.

Informacije o geografskem polozZaju, naravnih virih, demografiji, kot tudi dinamiki in
strukturi lokalnega gospodarstva, bi lahko pritegnile morebitne viagatelje/posojiloda-
jalce, saj tako imajo natancen pregled nad srednje in dolgoro¢nim potencialom ustvarjanja
prihodka in posredno tudi o mozZnostih zadolZevanja.

Podrobni ra¢unovodski izkazi posameznih lokalnih skupnosti naj bi bili zbrani in red-
no objavljeni na spletni strani zdruzenja/skupnosti. Vklju€ujejo naj podatke o konsolidi-
ranem izvajanju proracuna, bilanéne podatke kot tudi podatke o neplacanih terjatvah in
zunajbilan¢énih postavkah (npr. s pogojnimi obveznostmi). Tudi zgodovina financnega
polozaja vsake lokalne skupnosti (najmanj 3 do 5 let) bi morala biti na voljo. Posojilo-
dajalec mora razumeti zakonodajo o lokalnem javnem dolgu. Zakonske dolocbe glede
posojil kot tudi omejitve za najvi§jo raven zadolZenosti je treba jasno opredeliti in navesti
na spletni strani zdruzenja/skupnosti. Posojilodajalci lahko povezejo te informacije s tre-
nutno zadolZenostjo, najdejo pa lahko tudi druge finan¢ne kazalnike za dolocitev dodatnih
moznosti zadolZevanja za posamezne lokalne skupnosti.

ZdruZenja/skupnosti se bi morala osredotoCiti na velike investicijske projekte na trzidcu
potencialnih posojilodajalcev, za katere lokalne oblasti iS€ejo zunanje financiranje. V ta
namen naj bi zbrali in razgrmili strategijo investicije. ReSitev za povecanje dostopnosti in
preglednosti bi lahko bil razvoj elektronske platforme, na katero bi ¢lanice lahko nalozite
podroben opis njihovih prihodnjih investicijskih projektov v daljSem ¢asovnem obdobju
(3-5 let), glede na prioriteto in finan¢ne zahteve. Tako bi zainteresirani investitorji/kreditne
institucije izvedeli ve¢ investicijskih nacrtih lokalnih skupnosti in bi imeli dovolj ¢asa za

v
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analizo in odlocitev, kdaj in kje rezervirati sredstva. Zdruzenja/skupnosti bi lahko povezale
¢lanice in finan¢ne institucije na forumih, kjer bi Elanice predstavile svoje strategije inves-
ticijskih nalozb in orisale najpomembnejSe projekte.

Pobude za povecanje ozavescenosti o lokalnih financah med posojilodajalci bi morale
biti med prednostnimi nalogami lokalnih zdruZenj/skupnosti v odnosu do potencialnih in-
vestitorjev. Organiziranje seminarjev o vprasanjih, povezanih z delovanjem lokalnih ja-
vnih financ bi povecalo znanje vilagateljev in bi lahko privedlo do vecje pripravljenosti za
financiranje tega sektorja. Lokalna zdruzenja/skupnosti se lahko vkljucijo v razvoj lokalnih
kreditnih trgov z lobiranjem na ravni centralne oblasti in mednarodnih finan€nih institucij
za oblikovanje trznih mehanizmov. Kot je opisano v poglavju 5, lahko obstoj ob¢inskih
garancijskih skladov, ustanovitev drzavnih bank, ki so specializirane na ob¢inska posojila
ali ustanovitev obc€inskih skladov za razvoj, spodbuja razvoj na kreditnih trgih v njihovih
zgodnjih razvojnih fazah.

> 8.2.V odnosu do obéin &lanic

Predstava o finanénih trgih med neizkusenimi lokalnimi skupnostmi je obi¢ajno nepopolna,
kar povzro€a neucinkovitost v strukturnem smislu, pri sklepanju pogodb in odplagevanju
dolZniskih obveznosti za financiranje investicijskih projektov. V tem okviru bi morala lokal-
na zdruzenja/skupnosti imeti proaktivno vlogo, v smislu pomoci €lanicam za pridobivanje
boljSega razumevanja mehanizmov kreditnih trgov in s tem nuditi moznost, da se odlocijo
pravilno, ko imajo dostop do dolzniSkega financiranja.

Vzpostavitev baze podatkov s posajili, ki so jih najele ¢lanice -vkljuéno s podrobnostmi
transakcij, kot so obrestne mere, provizije in marze, odlog placila, zapadlost, amortizacijski
nacrt ali moznosti refinanciranja - bi omogocila zdruzenjem/skupnostim obsezen pregled
nad delovanjem trga. Poleg tega bi lahko izvajale redne trzne raziskave za zbiranje po-
nudb posoijilodajalcev za standardizirane oblike financiranja. Rezultati spremljanja analize
bi se lahko objavili v rednem glasilu, ki bi ga prejele obcine Clanice.

Odvisno od razmer na trgu, bi lahko zdruZenja/skupnosti svetovala Clanicam, kdaj naj
pristopijo k dolzniSkem financiranju. Na primer, v €asu finanénih tezav na trgu, z majhno
likvidnostjo in visokim tveganjem - kot je na primer med nedavno svetovno finan¢no in
gospodarsko krizo - je lahko dolzniSko financiranje tezavno in drago. V taksnih primerih
bi lahko zdruzenja/skupnosti izdelala prednostno listo nalozbenih odhodkov in jih, ¢e je to
mozno, odloZili, dokler se razmere na trgu ne povrnejo spet v normalno stanje.

Lokalna zdruzenja/skupnosti bi lahko izdaja priporocila, ki temeljijo na najboljSih praksah
za strukturiranje razpisne dokumentacije, ko so €lanice narocnik posoijila ali izdajo ob-
veznice. Odvisno od vrste investicijskega projekta in finanénega polozaja obgin, se lahko




v dokumentaciji za javna narocila vkljuci razli¢ne zahteve. Oblikovanje meril za prepozna-
vanje in izbiranje najbolj primerne ponudbe je tudi pomemben vidik, ki bi ga zdruzenja/
skupnosti morala upostevati.

> 8.3. V odnosu do centralne oblasti

Splosne pripombe

Odnos med lokalnimi zdruzenji/skupnostmi in centralno oblastjo pri oblikovanju zako-
nodaje o lokalnih javnih financah ter zadolzevaniju je odlocilnega pomena. Lokalne oblasti
si morajo prizadevati za razvoj in utrditev odnosov s centralno oblastjo, kot prvi potreben
korak pri uresni¢evanju svojih ciljev.

Odnos je lahko institucionaliziran ali ad-hoc. V prvem primeru bi morali nacionalni predpi-
si, ki dolo€ajo zakonodajo, ki vpliva na lokalno oblast, vedno usklajeni z reprezentativnimi
zdruzeniji. Imena reprezentativnih zdruzenj je potrebno vedno jasno navesti. Poleg tega je
potrebno dolociti postopek, ki dolo€a vsaj naslednja vprasanja:

>

>

>

Pri ad-hoc odnosu ni potrebnega posebnega posvetovanja z zdruzenji/skupnostmi obc¢in.
Lahko se izvede kot del sploSnega javnega posvetovanja. Posebna posvetovanja z lo-
kalnimi oblastmi potekajo samo, ¢e osrednja oblast meni, da je to potrebno. V nekaterih
primerih se lahko centralna oblast namenoma skusSala izogniti razpravi z zdruzeniji/skup-
nostmi in se drzZijo le minimalnih pravnih zahtev po transparentnosti. Kot rezultat takSnega
pristopa se lahko sporocilnost zdruzenj/skupnosti ob¢in razblini.

v

vrsta zakonodajnih osnutkov, o katerih se je potrebno posvetovati z lokalnimi
zdruzeniji/skupnostmi (zakoni, vladne resolucije, izredni odloki/zakonodaja,
odredba ministra itd),

podrocje zakonodaje, o kateri se je potrebno posebej posvetovati z lokalnimi
zdruzeniji/skupnostmi (vse, kar vpliva na delovanje lokalnih oblasti ali predmet-
na podrocja - finance, razdelitev pristojnosti, ¢loveski viri itd);

faza (-e), ko se izvaja posvetovanje (predzadnja obravnava, pred ali po prvem
osnutku itd);

oblike svetovanja (pisna komunikacija, sre¢anja, konference itd);

roke za pisno komunikacijo (na primer, ali resorno ministrstvo pri¢akuje
povratne informacije od zdruZenj v 10 dneh od sporogila ali 3 dni v izrednih
razmerah);

porocilo o poteku posvetovanja mora vklju€evati tudi staliS€a zdruzenj/skup-
nosti, ki jih je potrebno vkljuiti v dokumentacijo, ki spremlja osnutek zakona,

sankcije za neskladnost s predpisi v posvetovalnem postopku
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Zato je priporocljivo, da si lokalne oblasti prizadevajo za institucionalizirane odnose s cen-
tralno oblastjo, kot predpogoj za uspeSno zastopanje njihovega mnenja pri nacionalni
zakonodaji.

Primer

Obvezno posvetovanje z zdruzenji ob€in v Romuniji

V Romuniji je bil odnos med stirimi zdruzenji lokalnih oblasti in centralno oblastjo
institucionaliziran leta 2005, ko je vlada sprejela sklep, ki dolo¢a poseben postopek
(GD &t. 521/2005). Postopek predpisuje, da se vsi drzavni organi morajo posvetovati

z reprezentativnimi zdruzeniji o vsakem osnutku zakonodaje z neposrednim vplivom

na lokalne oblasti, 15 dni (5 dni v nujnih primerih) pred sprejemom s strani vodij posa-
meznih institucij. V ta namen morajo drzavni organi dolociti kontaktne osebe in oddelke
s posebno odgovornostjo. Zdruzenja obcin morajo poslati pripombe v roku 5 dni od
prejetja osnutka (3 dni, v nujnih primerih). Pripombe zdruzenj in vodenje postopkov

so vklju€eni v porocilo, priloZzeni k osnutku zakona in poslani na Ministrstvo za javno
upravo in notranje zadeve (MoAl). Zdruzenja morajo vsake tri mesece obvestiti MoAl

o zakonih, ki so bili sprejeti brez posvetovanja, njihovem vplivu in s tem povezanih
predlogih za izboljSave. Po drugi strani pa ministrstvo mora predlozi Cetrtletno sploSno
porocilo vladi o izvajanju posvetovalnega postopka. V praksi je bil postopek dokaj do-
bro upoStevan, vendar se ne zavezuje centralne oblasti, da sprejme predloge zdruzen;.
V&asih posvetovanja ne potekajo, vendar so taksni primeri redki.

Lokalne oblasti izpodbijajo upravne odlocbe vlade, ki so jih sprejeli brez posvetovanja
na sodis€u, vendar brez uspeha. Nazadnje Cetrtletno poro€anje zdruzenj in vlade o
poteku posvetovanja, ne zadovoljuje vseh zainteresiranih strani. Postopek posvetovan-
ja pa je sicer precej izboljSal odnose in vpliv zdruZenj ob€in z osrednjo zakonodajno
oblastjo. Trenutno ministrstva pristopijo k zdruzenjem vedno, kadar se izda osnutek za-
kona. Vendar Se vedno obstajajo primeri, ko se posvetovanje ne izvede pravilno. Prav
tako so v€asih zdruzenja preobremenjena s Stevilnimi zakonskimi predlogi in ne uspejo
vedno odgovoriti pravo€asno. Zato je priporocljivo, da si lokalne skupnosti prizadevajo
za institucionalizirane odnose s centralno oblastjo, kot predpogoj za uspesno vplivanje
na nacionalno zakonodajo.




Centralna oblast se vedno ne zaveda zahtev in pritozb lokalnih skupnosti. Zato se morajo
vodje zdruzenja/skupnosti skuSati sestati ¢im pogosteje s predstavniki viade in drugimi
odloCevalci. Prav tako bi morala zdruzenja/skupnosti ob&in razviti redno obveS&anje viade
in resornih ministrstev o njihovem napredku in najbolj perecih problemih. TakSna porocila
je potrebno redno posiljati in v njih vkljuciti predloge za razumne resitve; zdruzenja/skup-
nosti se morajo zavedati, da nobeno ministrstvo ne namenja pozornost radikalnim ali ne-
realnim predlogom. Nazadnje bi lahko lokalne skupnosti povabile strokovnjake centralne
oblasti na obisk v svoje prostore, da dozivijo izkuSnje z implementacijo zakonodaje iz prve
roke in vidijo kakSne teZave prinasa.

> 8.4. V odnosu do parlamenta

Lobiranje lokalne oblasti za boljSo zakonodajo o lokalnem javnem dolgu naj se ne ustavi,
ko je osnutek zakona sprejet. V primeru zakonov bi morala reprezentativnha zdruzenja
Se naprej lobirati v parlamentu. Ceprav parlamenti praktiéno ne morejo izdati osnutka
zakona, pa sprejemajo zakonodajo in vse interventne zakone, ki jih posreduje centralna
oblast. Dejansko imajo poslanci zadnjo besedo o vsakem osnutku, ki je objavljen. Zato
morajo reprezentativna zdruzenja parlamentu posvetiti €as in ustrezno strokovno znanje
na podrocju lobiranja, da bi zagotovili, da sprejeta zakonodaja izpolnjuje svoj cil].

Parlamentarno delo poteka v posebnih odborih in skupS€inah. Vecina razprav poteka v
odborih; povabijo lahko interesne skupine. Odbori obi¢ajno nimajo podrobne tehni¢ne
vsebine; poslanci se ve€ ukvarjajo s politi€nimi cilji predlogov zakonov in posameznimi
u€inki na njihove volivce. Predstavniki centrale oblasti sodelujejo v odborih. Lokalne
oblasti si morajo tudi zagotoviti posluh, $e posebej, &e Zelijo dosegdi specifiéne cilje. Ce so
povabljeni, je bolje, &e zdruzenja/skupnosti naj ne posljejo le obginskih uradnikov, temve&
tudi Zupane/zupanje (podzupane/podzupanje), ki imajo politicni vpliv na svoje stranke.
Tako se poveca verjetnost, da bodo prepric¢ali poslance, saj so verodostojni predstavniki
lokalnih skupnosti.

Zdruzenja/skupnosti ob&in bi si morala prizadevati za razvijanje trajnih odnosov s poslanci
in predstavniki parlamentarnih odborov, na podoben nacin kot s strokovnjaki in nosilci
odlo¢anja centralne oblasti. Tak$§ni odnosi mo¢no povecajo mo¢ zdruzenj/skupnosti in jim
tudi omogoc€ajo, da obidejo osrednjo oblast, e je to potrebno.

V zvezi z zakonodajo o lokalnem javnem dolgu, bi si mora lokalna zdruzenja/skupnosti
prizadevati za enake cilje kot omenjeno poprej in pazljivo prebirati vsebino predlogov za-
konov, da se ne spremenijo njim in ob&inam v Skodo.

v
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> 8.5. V odnosu do donatorjev in mednarodnih finané€nih
institucij

Pomanjkanje sredstev reprezentativnih zdruzenj, ki jih pridobivajo od svojih ¢lanic, jih la-
hko spodbudi k iskanju alternativnih sredstev. V ta namen donatorji predstavljajo najbolj
verjeten vir sredstev. Evropska unija, Agencija ZdruZenih drzav za mednarodni razvoj in
podobni, lahko zagotovijo prepotrebno tehni¢no pomo¢ in financiranje projektov zdruzenj/
skupnosti. Donator lahko nudi tudi neposredno podporo obgini €lanici. V primeru lokal-
nega javnega dolga, bi lahko zdruzenja pripravila tehniéno pomo¢ za razvoj analiz, izdala
prirocnike, osnutke zakona, strategije lokalnega zadolzevanja in celo izvajala bonitetne
ocene.

V odnosu do mednarodnih finan¢nih institucij, bi lahko imela zdruzenja/skupnosti
pomembno viogo pri izboljSanju kontaktov med ¢lanicami in spodbujanju mehanizmov

lokalnega trziS€a za kredite, kot so razvojna sredstva ali jamstveni skladi. Tak3ni primeri v
jugovzhodni Evropi Ze obstajajo.




Priloga 1 - studije
primerov

STUDIJA PRIMERA

Srbija - Regionalni center za ravnanje z odpadki Uzice/EBRD posojilo —
mesto Uzice, Srbija, (83,022 prebivalcev, zadnji uradi popis prebivalstva iz leta
2002)

Kratek opis izkuSenj:

Devet obcin iz obmocja okrog mesta UzZice se je dogovorilo o izgradnji deponije
za odpadke, ki ustreza EU-standardom, imenovane "Duboko". Projekt vklju€uje
loCevanje odpadkov na odlagalis€u, izgradnjo postaje za prevoz odpadkov v
posameznih lokalnih skupnostih, in zaprtje obstojecega odlagaliS¢a v vsaki od
njih.

Regija Duboko obsega mesti UZice in Cagak in ob&ine Cajetina, PoZega, Kosjerié,
Lucani, Arilje, lvanjica in Bajina Basta, ki se nahajajo v zahodnem delu Srbije.
Prebivalstvo v teh obcinah je ocenjeno na okoli 371.000. Regija ni lo¢ena pravna
entiteta, vendar je bila izklju€no dolo¢ena za izvajanje in delovanje odlagaliS¢a
"Duboko". Za namen projekta so sodelujoce obcine ustanovile medobd&insko
podjetje, imenovano Javno podjetje Duboko. Duboko bo prvi regionalni center
za ravnanje z odpadki v Srbiji. Cilji projekta je izboljSanje kakovosti storitev in
operativna ucinkovitost.

Glavni del projekta, ki se financira s posojilom Evropske banke za obnovo in raz-
voj (EBRD), je gradnja odlagalis§¢a za 500,000 m3 odpadkov. Poleg tega bodo
morali izgraditi ceste in dostop do lokacije, kakor tudi kanalizacijo za odpadne
vode in zemeljski plin. Prav tako bo lo€en trak namenjen recikliranju organskih
odpadkov, zgradili bodo postaje za prevoz odpadkov v 8 obc&inah, skupaj s tovo-
rnjaki za prevoz odpadkov in stroski za svetovalce. Izvedba projekta bo finan-
cirana s posojilom EBRD.
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Celoten proces je lahko stekel zaradi precej inovativne ureditve med devetimi
obcinami, ustanovitve skupnega javnega podjetja in EBRD kot ban¢nega fi-
nancerja. Celotna ureditev vklju€uje 5 lo€eno podpisanih pogodb s strani strank:
posojilna pogodba med EBRD in skupnim Javnim podjetiem Duboko, pogodba
o0 medobcinski podpori med skupno gospodarsko javno sluzbo in 9 ob&inami ter
EBRD, pogodba o zastavni pravici na raCunu skupnega javnega podjetja med
EBRD in skupno javno sluzbo, pogodbo o odvozu odpadkov med GJS Duboko
in GJS Komunalac-Moravac Cadak (to pomeni, da skupna gospodarska javna
sluzba ima pogodbo za zbiranje odpadkov dveh najvecjih mest od skupno 9).

Zadolzitveni instrument, ki se je uporabil za financiranje tega projekta je bil
bancno posojilo EBRD, v skupnem znesku 5 milijonov EUR. Dodatno so izgrad-
njo financirali Evropska agencija za obnovo (2,9 milijona EUR) in Srbski vladni
ekoloski sklad (1,1 miljona EUR). Ne nazadnje je tudi udelezba obcin samih
zna8ala 3.100.000 €. Nalozba v projekt tako znasa 12,1 milijona evrov. Za
namene analize tega primera je bistveno le posojilo EBRD.

Skupni znesek posojila EBRD je 5 milijonov Evrov in bo izpla¢an v celoti ali v
obrokih, ne manjsih od 100,000 €. Posqjilo je v Evrih. Zacetna provizija znasa
1% posojila (50.000 EUR), provizija za oceno pa dodatnih 30,000 €. Prav tako
bo posojilojemalec placal 0,5% letno za skupno preostalo posojilo, ki Se ni bilo
uporabljeno s strni posojilojemalca v prvotno dogovorjenih obdobjih. Posojilo bo
vrnjeno v 10 enakih polletnih placilih (na 10. junij in 10. december vsakega leta)
od 10. junija 2011 dalje. Datum podpisa posojilne pogodbe je 20. marec 2008.
Za predcasno odplacilo posojila bo posojilojemalec placal provizijo v visini 3%
glavnice, ki jo zeli pred€asno odplacati. Obrestna mera je Euribor plus marza v
visini 3%.

Pozitivni in negativni dejavniki te izkusSnje in kakSne so bile pridobljene
izkusnje in/ali reSitve?

Celoten projekt je Se vedno v fazi izvajanja in v gradniji, tako da je Se prezgodaj za
nova spoznanja. Glede samega posoijila - je Se vedno v obdobju moratorija,
saj se poplacilo posojila ne bo za&elo pred junijem 2011.

Vendar pa lahko izpostavimo nekatere reSitve ali kritiCne dejavnike:



1)

to je bilo prvi€, da je skupina ob¢in na regionalni osnovi sklenila kompleksen
finan¢ni dogovor, vkljuéno z banénim posojilom, Se posebej z ozirom, da
posoijilo prihaja iz mednarodne finan&ne institucije, kot je EBRD

2) ta dogovor ima dodatno edinstveno znacilnost, ki se nanasa na zavarovanije ali

3)

4)

5)

garancijo; v skladu z Zakonom o javnem dolgu, lokalne oblasti v Srbijine morejo
dajati garancij za njihove javne sluzbe, tako je bilo to dolocilo odpravljeno s
prefinjenim pogodbenim dogovorom med obc&inami, gospodarskimi javnimi
sluzbami in banko, ki slednji daje dovolj zagotovil za vstop v naloZbe

ta primer kaze, da lahko obd&ine zdruzeno privabijo vedje investitorje, kot je
npr. EBRD in lahko dobijo ugodnejSe pogoje za najem kredita, od tistih, ki so
na lokalnem trgu obicajni

te vrste medobcinsko sodelovanje je uspelo privabiti dodatno podporo v
obliki nepovratnih sredstey, ki prihajajo tako iz skladov EU, pa tudi iz srbskih
vladnih sredstev

potencialne negativne poteze te posojilne pogodbe je pogodbeno dolodilo, ki
ureja provizijo za sredstva, ki se jih ne koristi kot je bilo naértovano (ban¢na
provizija za naro¢ena in ne uporabljena sredstva); to je lahko pomembno ob
upostevanju obi¢ajnih zamud pri izvajalcih del pri gradbenih projektih v Srbiji

Informacije so na voljo na:
Uradna spletna stran Javnega podijetja Duboko, UZice
http://www.duboko.co.rs

Uradna spletna stran Evropske banke za obnovo in razvoj (EBRD)
http://www.ebrd.com/pages/project/psd/2006/37033.shtml

Ve¢€ informacij lahko dobite pri:

Ime: Aleksandar Bucic

Naziv: Asistent generalnega sekretarja za finance
Naslov: Makedonska 22, 11000 Beograd, Srbija
Tel., Faks: +381 11 3223 446

E-mail: aleksandar.bucic@skgo.org

Spletna stan: www.skgo.org
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STUDIJA PRIMERA

Hrvaska — izdaja komunalnih obveznic, primeri mesta Koprivnica/Rijeka

Kratek opis primera:

Ta primer razkriva kako poteka izbira agenta in postopek za izdajo obcinskih
obveznic v Republiki Hrvaski. Komunalne obveznice so dolzniski vrednostni
papirji, ki jih lokalna skupnost kot izdajateljica vrne v dolo¢enem roku upostevaje
posebne obresti. Zbrana sredstva se vlagajo v projekte lokalnega in regionalnega
pomena. Komunalne obveznice so en od najbolj varnih vrednostnih papirjev
zaradi jamstva okraja, mesta ali ob¢ine in jih je zato potrebno pravilno umestiti
na trg vrednostnih papirjev.

Splosne informacije o znesku:

Znesek denarja, za katerega pri tem posojilu gre:

Mestna obc¢ina Koprivnica: 60 mio HRK = cca. 8,2 mio EUR (junij 2004).
Mestna obcina Rijeka: 180 mio HRK = cca. 24,5 mio (maj 2006.)

Obdobije trajanja projekta: junij 2006 - junij 2008

Splosni in specifiéni cilji:

Na hrvaSkem trgu dolZzniskih vrednostnih papirjev najdemo dolgoro€ne in
kratkoroéne vrednostne papirje. Dolgoro¢ni vrednostni papirji so obveznice ali
obveznice z drzavnim porostvom, kot tudi podjetniSke in komunalne obveznice,
medtem ko so kratkoro€ni vrednostni papirji zakladne menice, ki jih izda
Ministrstvo za finance. Na hrvaskem trgu se trguje z evroobveznicami (izdajatelj
Hrvaska). Razvoj domacega trga podjetniskih obveznic se je zaCel v zacetku leta
2002. Podjetniske obveznice so zabeleZile pomembno poveanje na domacem
trgu v letu 2004. Tri domaci uspehi (117 mio EUR) in vzporedni razli€ici na
domacem in mednarodnem trgu so prispevali k promociji tega nacin zunanjega
financiranja podjetij na domacem trgu. Vecina domacih izdaj podjetniskih
obveznic so indeksirane ali denominirane v Evrih, in izdane s fiksnim kuponom
in placilom glavnice ob dospelosti s polletnim pla€ilom obresti.



Na Zagrebski borzi je bilo konec leta 2005 skupno 20 izdaj obveznic v prvi kotaciji,
10 od njih je izdala Hrvaska in z njo povezane institucije (HBOR), 8 podijetij
(Agrokor, Atlantic Group, BeliS¢e, Bina-Istra, Hypo Alpe-Adria-Bank, Medika,
Pliva in Podravka) in 2 izdaji komunalnih obveznic (mestni ob¢ini Koprivnica in
Zadar).

Na Hrvaskem sta torej potekli dve izdaji komunalnih obveznic. Obveznice
Koprivnice so bile izdane v treh obrokih v letu 2004, skupni nominalni znesek je
bil v viSini 60 milijonov EUR, z rokom izteka 29 junija 2011.

Obveznice mestne obcine Koprivnica so amortizacijske. To pomeni, da se
glavnica obveznice izplaCa v 14 polletnih obrokih, ki se jih placa na datum
dospelosti in 1/14 glavnice. Obveznice so vklju¢ene v prvo kotacijo na Zagrebski
borzi in prvo kotacijo na Varazdinski borzi. Od takrat dalje kotirajo na Zagrebski
borzi do sredine junija 2007. Skupni promet teh obveznice je bil 49,6 mio HRK.

Prva tran3a obveznic je bila izdana za mestno obc&ino Rijeka, 18. julija 2006, v
visini 8.191.504,00 EUR, in druga tran$a 17. maja 2007, v viSini 8.191.504,00
EUR. Prav tako so dali v letu 2008 v obtok tretjo tranSo obveznic mestne obc&ine
Rijeka v visini 8.191.505.00 EUR in skupnem znesku obveznic mesta Rijeka (v
letu 2008) 24.574.513,00 EUR. Obveznice mestne obcine Rijeka so prav tako
amortizacijske obveznice. Odkar kotirajo na Zagrebski borzi so do sredine junija
2007 prinesle skupni promet v visini 7,1 mio HRK.

Z izdajo obveznic je mestna obcina Koprivnica financirala izgradnjo mestnega
bazena, srednje Sole in komunalne infrastrukture.

Kratek splo$ni opis izkusen;:

V Republiki Hrvaski, v skladu z dolo€bami 5. €lena Zakona o javnih narocilih
(Uradni list RS, §t. 110/07) in 4. ¢lena Zakona o spremembah in dopolnitvah
zakona o javnih naro€ilih (Uradni list RS, St 125/08), ni potrebno izvesti javni
razpis za izbor agenta in poroka za izdajo komunalnih obveznic.

Preden obcine zaprosijo za dovoljenje za zadolZzevanje hrvasko Vlado, morajo
izpolniti vse pogoje in opraviti naslednji postopek:
- Izbira banke, ki bo odkupnik primarne izdaje komunalnih obveznic

- odlocitev o izbiri banke prevzame mestni ali ob&inski svet

- odlocitev ali se mesto Zeli zadolziti z izdajo komunalnih obveznic, izpolnjevanje
pogojev za domadi trg, skladnost s Postopkom za zadolZevanje, namen
zadolzevanja (jasno opredeljeni projekti) ime odkupnika primarne izdaje
komunalnih obveznic, Stevilo izdanih obveznic, zapadlost — so odlocitve, ki jih
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sprejme mestni/obcinski svet

- sklep o sprejetju investicijskega projekta z jasno opredeljenim namenom
sprejme mestni ali ob&inski svet.

Po odlocitve glede najemanja posojil in sprejemanja investicijskih projektov,
mestni ali obCinski svet poslje hrvaski Vladi Vlogo za izdajo dovoljenja za najem
posoijila. Prijava vsebuje prej omenjen sklep, dokumentacijo, predpisano po 10
¢lenu Pravilnika o zadolZevanju lokalnih (regionalnih) oblasti (Uradni list RS, st
55/09) in zagotovilo jamstva ob¢in in regij za zadolZzevanje. Vliogo za podelitev
dovoljenja za zadolZevanje in izdajanje garancij predloZi Zupan oziroma direktor
obcinske uprave.

S prijavo so obc&ine, mestne obcine in okraji, predlozili zahtevano dokumentacijo
kot sledi:

- sprejet proracun za leto, v katerem se zeli zadolziti. SploSni del nacrta proracuna,
prihodkovno-odhodkovni del, vklju€uje tudi sredstva od nacrtovanih prihodkov iz
finan¢nih sredstev in zadolZzevanje in odhodke za finan¢na poslovanja in odplacilo
posojil. V posebnem delu proraduna, morajo biti transparentno prikazani odhodki
za nabavo osnovnih sredstev.

- Usklajen nacCrt razvojnih programoy, v katere se Zeli investirati s posojili iz virov
dohodka za splosno uspesSnost nalozbe in prikaz vseh stro$kov, povezanih z
nalozbami, ki bodo bremenili proracun naslednje leto,

- sklepe v zvezi z izvajanjem proracuna lokalnih in regionalnih oblasti za
proracunsko leto, v katerem je dolo¢en znesek novih dolgov in/ali jamstev v
proracunskem letu in viSina celotnega dolga ob koncu poslovnega leta,

- odlogitev predstavnikega telesa sprejetia nalozb z jasnim namenom. Ce
se nalozba financira ve¢ predmetov, je treba predloziti osnutek sporazuma o
sofinanciranju,

- Sklep reprezentativnih organov o potrditvi investicije z jasnim namenom. Ce
se bo z eno investicijo krilo ve¢ naloZbenih projektov, je priporocljivo skleniti
pogodbo o sofinanciranju

- odlocitve reprezentativnega organa za jamstva in odobritev. V obrazloZitvi se
pojasni namen investicije in ime upraviCenca posojila - to pomeni, da predlog
pogodbe ali pismo o nameri posojilodajalca mora vsebovati posojilne pogoje
in nacrt odplagevanja dolga, znesek kredita, posojilno dobo, obrestno mero in
odlog placila.

Od vloge za posojilo hrvaska Vlada poda odlocitev v roku 40 dni. Po prejemu
odobritve sledi proces oblikovanja prospekta obveznic in poSiljanje vioge na
Odbor za hrvaske vrednostne papirje za odobritev prospekta. Po prejemu




odobritve prospekta s strani Odbora za hrvaske vrednostne papirje, je naslednji
korak primarna izdaja obveznic. Casovno obdobje, v katerem se izdajo
obveznice, se dolodi po postopku in izbiri banke — odkupnik primarne izdaje
komunalnih obveznic.

Po postopku zbiranja ponudb za izvajanje odkupnika primarne izdaje komunalnih
obveznic, mestni ali obCinski svet najame pooblas€eno borznoposredniSko
druzbo za poslovno svetovanje in razvoj informacijskega memoranduma.
Nato sledi izbor banke, ki bo odkupnik primarne izdaje komunalnih obveznic.
Odkupnik primarne izdaje komunalnih obveznic jam¢i za registracijo skupnega
zneska obveznic, ne glede na zanimanje vlagateljev za registracijo obveznic
na primarnem trgu in izdajatelj obveznic placa celotni znesek sredstev za vpis
obveznic. Kot Ze omenjeno poprej, izbor odkupnika primarne izdaje komunalnih
obveznic z izvajanjem javnega narocila ni potreben, glede na dejstvo, da se za
pridobitev finan&nih storitev v zvezi z izdajo, prodajo, nakupom ali prenosom
vrednostnih papirjev ali drugih finanénih instrumentov, posredniskih storitev, in
storitev centralne banke ne uporabljajo dolo¢be Zakona o javnem narocanju.
V skladu s priporocilom svetovalcev je izbrana banka na tak nacin, da velike
Hrvaske banke in tiste, ki so pooblas€ene za trgovanje z vrednostnimi papirji,
objavijo razpis za zbiranje ponudb za izbiranje odkupnika primarne izdaje
komunalnih obveznic.

Odbor za izdajanje komunalnih obveznic izro€i odkupniku primarne izdaje
komunalnih obveznic spisek bank in informacijski memorandum. Informacijski
memorandum je zasnovan tako, da banka, zainteresirana za dejavnosti glede
izdajanja obveznic, zagotavlja celovito gospodarsko sliko gospodarskega in
socialnega okolja zainteresirane obcine ali mesta, informacije o strateskih
projektih in upravljanja premoZenja, pregled prihodkov in odhodkov obc&inskega
proraduna, pravni okvir za zadolzevanje, opis projektov, ki se bodo financirali
iz sredstev, ustvarjenih z izdajo obveznic in ¢asovnico investicij ter predlog
osnovnih elementov izdaje obveznic, pod katerim banka daje svojo ponudbo.

Odbor ocenjuje predlozene banéne ponudbe, ter doloci dve najboljSi ponudbi,
izbrani za drugi krog pogajanj, in kon¢ne pogoje izdaje obveznic. Po tem Odbor
preda mestnemu ali obCinskemu svetu odlocitev o izbiri banke.

Ko je banka izbrana, izdela prospekt. Prospekt za izdajo komunalnih obveznic
mora odobriti HANFA (HrvasSka agencija za nadzor financnih storitev). Pred
izdajo komunalnih obveznic, se mora mesto ali mestna obdina pridruziti SKDD
(Centralni depozitni druzbi). Po tem se izdajo obveznice, v tem primeru,
denominirane v HRK. Obresti so izracunane na konstantni letni stopniji, v tem
primeru 5,50%. Obresti se bodo izplacevale polletno, v enakih delezih. Odplacilo
glavnice obveznic je amortizirano na nacin, ki bo zagotovil odplacilo glavnice
obveznic v zadnjih petih letih do zapadlosti obveznic v viSini 20% na leto.

v
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Informacije so na voljo na:

www.rijeka.hr/fgs.axd?id=11298
www.rijeka.hr/lgs.axd?t=16&id=19013
www.zse.hr/userdocsimages/prospekti/GRVI-O-17AA-Prospekt.pdf

Vse nadaljnje informacije so dosegljive na:

Ime: Vladimir Seset

Naziv: lzvrSni direktor za naloZbe in javna narocila v ob¢&ini Molve
Naslov: Trg S. Radi¢a 7a, 48326 Virje, Hrvaska

Telefon: +385 91 223 1000 (mobilni)

Faks: +385 48 892 294

E-mail: vseset@inet.hr, vseset@gmail.com




STUDIJA PRIMERA

Albanija - IzboljSanje sekundarnih in lokalnih cest - pobuda Vlade Albanije
s podporo Svetovne banke, izvaja se s pomocjo razvojnega sklada Albanije

Glavni cilji:

- izboljSanje prevoznih pogojev na podezelskih obmogjih;
- infrastruktura za dostop do trznic;

- IzboljSanje infrastrukture za dostop do upravnih, izobrazevalnih in zdravstvenih
storitev;

- Prispevek k gospodarskemu razvoju preko zaposlovanja in ustvarjanje pogojev
za razvoj podezelja.

Cilj:

Cilj tega programa je izboljSati dostop do osnovnih storitev s povecevanjem
moznosti razvoja gospodarstva, kmetijstva in turizma za prebivalstvo, preko za-
gotavljanja asfaltiranih cest za prebivalce v zaledju projekta cest.

Pricakovani rezultati:

- ZmanjSanje ¢asa potovanja vozil in ustreznih odhodkov.
- ZmanjSanje stroSkov za vzdrzevanje vozil udelezencev v cestnem prometu.

- Povecanje dostopa do zdravstvenih, izobrazevalnih in drugih objektov, pa tudi
povecanje dostopnosti regionalnih trgov.

- povecanje obsega prometa na cestah zgrajenih v projektu.

- Poveclanje pozitivnih pri€akovanj udelezencev v cestnem prometu glede
kakovosti cest.

Kratek opis izvajanja projekta

Ta projekt ima za cilj izboljSati dostop do osnovnih storitev in povecati moznosti
za razvoj gospodarstva, kmetijstva in turizma za podeZelsko prebivalstvo z
izboljSanjem cest. S projektom Zelimo uresniciti te cilje s pomogjo: (i) izboljSanja

v
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prednostnih segmentov sekundarnih povezav in lokalnih cest po vsej Albaniji,
(i) uporabe pogodb za vzdrZevanje z zasebnim sektorjem za lokalno omrezje
cest, (iii) krepitve vloge odgovornega organa, za upravljanje lokalnega cestne-
ga omrezja in (iv) krepitve institucij, odgovornih za upravljanje in nacrtovanje
vzdrzevanja in investicije v stranske ceste.

Ta program vklju€uje okrog 1.500 km sekundarnih in lokalnih cest z zneskom
400 milijonov ameriskih dolarjev (USD) za celoten program. Projekt se je zacel
izvajati v decembru 2007 in dejansko vklju€uje najpomembnejSe regionalne osi v
12 okrozjih v drzavi. Nasledniji projekti v izvajanju so v skupni vrednosti: 100 mio
USD; Svetovna banka (20 milijonov $), sklad OPEC (15 milijonov $), albanska
Vlada (5 milijonov $), CEB (56 milijonov $ oziroma 40 milijonov EUR) in program
IPA 2008 (11 milijonov $ ali 8 milijonov EUR). Prav tako so se sklenili osnutki
finan¢nih sporazumov za 40 milijonov USD z IDB, 50 milijonov EUR z BERZH in
BEI in 70 milijonov USD z japonsko Vlado.

Glavne komponente projekta:

Komponenta 1: vklju€uje infrastrukturna dela za izboljSanje segmentih omrezij
stranskih cest (regionalne). Zaradi amortizacije ceste so intervencije v tem delu
sanacija in rekonstrukcija cest. Celoten plo¢nik je novo asfaltiran in opremljen
s potrebnimi drenazami tal. Sanacijska dela vklju€ujejo gradnjo novih podijev in
polaganje novega asfalta.

Komponenta 2: obsega gradbena dela skupaj z izboljS8anjem lokalnega cestnega
omreZja (ceste v krajevnih skupnostih ali v obgini). Lokalno cestno omreZzje je
bilo v zelo slabem stanju, zato je bila intervencija osredotoCena v sanacijo in
obnovo. Polaganje novega asfalta na stranskih cestah, kot tudi sanacijska dela,
vklju€ujejo gradnjo nove drenaze in novega asfalta na plo¢niku. Pozornost je bila
posvecCena tudi na varnost cest in varstvo okolja, varovanje in uporabo sodobnih
parametrov in standardov.

Komponenta 3 - Izvajanje in institucionalna podpora

Ta komponenta je financiranje tehni¢ne podpore, odkup blaga, kakor tudi finan-
ciranje operativnih stroskov, ki omogocajo izvedbo projekta, zlasti krepitev zmo-
gljivosti ADF in lokalne samouprave.

Analiza izvajanja.

Ocene primarnega in sekundarnega dela so se izvedle s pomocjo procesa v
dveh fazah z ve¢ merili analize. Prva faza vkljuuje upravne enote pri opre-



deljevanju in izvajanju svojih projektov, ki se financirajo iz tega projekta in so bile
ocenjene od ADF po ve¢ kriterijih (ki se uporabljajo v programu konkurenénih
nepovratnih sredstev).

Ta merila so:

» vpliv na socialni in gospodarski razvoj, pristop k projektu z lokalno in regionalno
strategijo.

» vpliv na zmanj$anje revs¢ine in povecanje dostopa na podlagi storitev;
» neposredni upravicenci;
P stanje ceste, pod pogojem, da jo bo mogoce rekonstruirati;

Projekte, ki bodo izbrani, se vrednoti po sodobni metodi stroSkov in Kkoristi ali
stro§kov uc€inkovitosti, po modelu Svetovne banke.

Druga faza je analiza stroSkov in Kkoristi, ki se je izvedla (CBA), pomeni pa prim-
erjavo dveh alternativ, enega od danih primerov (minimalna sanacija) in predlag-
ane alternativne obnove v projektu (scenarij projekta). Rezultat te analize poda-
jajo delez gospodarskega donosa (ERR) v viSini 16%.

Izbira prednostnih odsekov cest poteka z odprto in pregledno metodo. V prvi fazi
projekta je ADF vklju€ila lokalne skupnosti pri ugotavljanju in predstavitvi pred-
nostnih projektov tako, da je merila za izbor poslala upravnim enotam lokalnih
skupnosti in objavila na spletni strani ADF. Te prednostne naloge so razvr§cene
(ADF) po drugih merilih, ki so jih prav tako objavili. Konéno merilo vklju€uje so-
cialni in gospodarski vpliv, kot je: vpliv na agrikulturno pridelavo, spodbujanje
naravnega in kulturnega turizma, vpliv na zmanjSanje revscine in sodelovanje
skupnosti v procesu odlo¢anja.

Lokalna vlada je pozvana, da predstavi vecletni nacrt za kréenje vzdrZevanja,
kot predpogoj za potek projekta in za zagotavljanje njegove trajnosti. Postopek
ocenjevanja in sezname s projektno razvrstitvijo pa so objavili na spletni strani.

Napredek projekta. Projekt se je zael decembra 2007, s temi dejavnostmi do
danes:

Izbira izvajalca, ADF. V skladu z misijo Svetovne banke v juniju 2007 so albanski
organi potrdili Razvojni sklad Albanije kot izvajalca projekta. Albanski razvojni
sklad ima veliko izkuSenj z izvajanjem projektov Svetovne banke od ustanovitve
leta 1993;

Cilj tega projekta je: izboljSanje zivljenjskih pogojev podezelskega prebivalstva
s pripravo lokalnih razvojnih nacrtov za obgine, ki imajo potenciale za gospodar-
ski razvoj, zlasti v turizmu.
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Cilji:

- spodbujanje trajnostnega socialno-ekonomskega razvoja.

- izboljSanje komunalne infrastrukture.

- krepitev lokalne oblasti.

- povecanje vloge skupnosti pri upravljanju prek participativnih pristopov.

Pricakovani rezultati:

- Priprava ozkih sektorskih nacrtov za 16 ob¢in,
- Priprava prostorskih nacrtov (Petrele, Ulez, Velipoje),
- Priprava nadrtov razvoja turizma (Ishem, Petran, Qender-Vlore).

Priprava faz projekta. Februarja je britansko podjetje "Roughton International”
zacelo sodelovati kot svetovalec pri pripravi projekta. Kot del pogodbe druzba
finalizira tehni¢ne projekte in razpisne ponudbe dokumentov za prvo fazo. Ta
nacrt vkljuCuje izbrana podrocja v 12 okrozjih v drzavi. Na koncu leta 2008 je
druzba v sodelovanju z ADF pripravila ali pregledala tehnicno dokumentacijo
projektov za javna narocila za 400 km lokalnih in regionalnih cest.

Prva faza nacrta. Prva faza naCrta se je zacela v letu 2008 in sestoji iz obnove
12 pomembnih regionalnih obmocij v 12 okrozjih s financiranjem WB, OPEC in
albansko Vlado, vklju€no z oblikovanjem, nadzorom in tehni€no pomocjo. Izbor
segmentov za financiranje je bil realiziran z veliko udelezbo upravi¢encev. ADF
v sodelovanju z mednarodnim svetovanjem (Roughton International) se je sez-
nanila s celostno analizo prometa, dobicka, prometa in gospodarskih prednosti.
Stirje drugi segmenti se financirajo iz IPA 2008, in sicer v okrajih: Gjirokaster,
Durres, Lezhe in Shkodér.

Seznam prednostnih nalog in financiranje segmentov. V tem obdobju je ADF
sodelovala z mednarodno svetovalno druzbo Roughton International (RI) za
popis 3500 km sekundarnih in lokalnih cest, ki temelji na njihovi funkcionalnosti.
ADF ima zbirko podatkov ekonomske ocene prometa za 1500 km, kar je priblizno
525 cestnih segmentov, ki so ocenjeni kot glavna mreza za podezelje. Za izpol-
nitev teh dolznosti je bilo izvedeno veliko dejavnosti, kot so: merjenje tezav pri
hoji po cesti, merjenje prometa in njegove intenzivnosti za katero koli kategorijo
vozil, itd. Vse te baze podatkov se analizirajo s programsko opremo, ki pripravlja
izvedljivost posameznih cestnih odsekov v realnem €asu in ozirom na stroske.




Nadzorovanje infrastrukturnih del. ADF ima veliko izkuSenj pri nadzoru infra-
strukturnih del. Zaradi potrebe po visokih standardih v tem projektu, je ADF
sodelovala z ugledno mednarodno nadzorno druzbo. V sodelovanju s to druzbo,
ADF nadzoruje izvrSevanje gradnje, ki obsega v celoti 1500 km.

Trajnost projekta. ADF od nalozb v ceste priCakuje zagotovljeno tehni¢no podpo-
ro pri vzpostavljanju zmogljivosti- z izobrazevaniji za lokalno upravo z namenom
vzdrzevanja nalozb. ADF zagotavlja programe za pomo¢ pri napovedovanju
strosSkov in ¢asa vzdrzevanja.

Prednosti/kritiéni dejavniki, spoznanja in ugotovitve.

P Trajnostno financiranje kot rezultat dejavnosti albanske Vlade in tujih
investitorjev.

» Analiza izvedljivosti v dveh fazah, vklju¢evanje lokalnih skupnosti pri dolo¢anju
odsekov cest in zagotavljanje projektov ter analize stroSkov in koristi.

» Vkljucevanje lokalnih skupnosti, pri opredelitvi prednostnih nalog, kot tudi pri
zagotavljanju vzdrZevanja po tem, ko je projekt zaklju¢en (kot pomemben
dejavnik pri nalozbah).

» Vklju¢evanje mestnega sveta v preucevanije projektnih predlogov je povecalo
ucinkovitost pri zagotavljanju koristi na lokalnem in regionalnem nivoju.

» Uporaba standardov investitorjev in podpora mednarodne specializirane
druzbe.

P Nadziranje del preko ADF, ki ima veliko izku$enj na podrocju nalozb v lokalne
skupnosti, zagotovitev garancij pri izvajanju projektov, kot tudi vpliv na lokalne
oblasti, da dobivajo dobre izkusnje, zlasti v lokalnih skupnostih z majhnimi
zmogljivostmi.

Koristne informacije, vsebina in ozadje

Albanski razvojni sklad (ADF) je bil ustanovljen s posebnim zakonom leta 1993,
kot nacin za zagotavljanje finanénih virov za investicije v lokalne skupnosti. Na
zacCetku so se uporabljala sredstva iz razli¢nih virov, predvsem Svetovne ban-
ke, kot tudi 5-10% prispevek lokalnih skupnosti, za povec€anje in razvoj interesa
skupnosti za izvajanje projektov.

Postopoma je Vladna udelezba postala bolj vidna in prispevki financerjev so
se povecali. ADF vodi svet, ki mu predseduje namestnik predsednika vlade ali
druge osebe iz ministrstva Sveta, s sodelovanjem drugih ministrstev ter pred-
stavnikov lokalnih oblasti. V letih svojega delovanja je ADF zagotovil veliko in-
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vesticij v lokalne javne objekte, pomagal lokalnim skupnostim pri pove€anju nji-
hove zmogljivosti, nudil pomo¢ pri pripravi projektov, pri izvajanju standardov za
uresnievanje investicij, pri obveznostih vzdrzevanja financiranih objektov, na
podroc¢ju javnih narocil in nakupa materialov.

V prejdnjem letu je priSlo do izboljSanja zakonodaje, ki daje ADF moznost in
moc¢, da zagotavlja posojila lokalnim skupnostim, vendar te storitve Se ni zacela
izvajati.

Za ve€ informacij lahko kontaktirate:

Ime: Zyher Beci

Naziv: strokovnjak

Naslov: Albansko zdruzenje obg¢in
Telefon: 355 4 2257603

Faks: +355 4 2257606

E-mail: aam@albmail.com

Splet: aam-al.com




STUDIJA PRIMERA

Makedonija - Karpos energetska uéinkovitost s pomoc¢jo posojila -
Varéevanje za prihodnost

Kratek opis izkusSenj:

Obc¢ina Karpo$ je zaprosila za dostop do USAID Razvojne kreditne ustanove
(DCA), porostvo za posojilo preko USAID/Makedonske aktivnosti lokalne samo-
uprave (MLGA) in njihovega obcinskega investicijskega programa.

USAID MLGA je nudila obsezno tehni¢no pomo¢ Obgini Karpos za oceno kreditne
sposobnosti in trenutnega finanénega stanja, kreditnega stanja in nacrta za pri-
hodnost obcine. Na podlagi te analize je bilo ocenjeno, da je Obcina Karpo$
kreditno sposobna in zmozZna najeti posaojilo.

Projekt, ki ga je predlagala obgina, izpolnjuje zahteve DCA glede obdinske us-
posobljenosti za izvedbo projektov energetske u€inkovitosti in izboljSanja komu-
nalnih storitev.

Vrsta dolzniSkega instrumenta - posojilo; predlagan investicijski projekt v
viSini 635.000 USD.

Trajanje projekta - julij - oktober 2008

Osnovni in posebni cilji - Obdina Karpos je zaprosila za dostop do USAID
Razvojne Kreditne ustanove (DCA) za kreditno garancijo USAID/ Makedonske
aktivnosti lokalne samouprave (MLGA) in njihovega ob¢inskega investicijskega
programa. Prijava je usmerjena k dokon&anju projekta izgradnje osnovne $Sole.
Osnovna Sola J. A. Komenski je ena od prvih v zgodovini samostojne Make-
donije, ki jo bo zgradila obcina z decentralizirano avtoriteto (za razliko od cen-
tralne drzave).

Z uporabo obginskih kreditov preko DCA bo Ob¢ina Karpo§ dokon¢ala izgrad-
njo osnovne Sole z osredotoCanjem na energetsko ucinkovitost in predvsem
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vgradnjo energetsko ucinkovitih sistemov ogrevanja, elektrike in razsvetljave ter
streSne kritine.

Glavna prednostna naloga DCA je podpora del v Ob¢ini Karpo$ v zvezi z en-
ergetsko ucinkovitostjo. Obcinski svet Obcine Karpo$ je sprejel program za
energetsko ucinkovitost (MEEP) 2008-2012. Namestitev primerne opreme za
ogrevanje z visokim izkoristkom in opreme za razsvetljavo v novi osnovni Soli
Jan Amos Komenski bo omogocila veliko bolj u€inkovito rabo energije in znatno
zmanj3anje stroskov poslovanja.

Vpliv opreme, ki se financirajo DCA je sledniji:

a. Ogrevanje - ocena prihrankov (v primerjavi s tipiéno Solsko infrastrukturo) je
med 10 in 20%

b. Elektricna energija - tip lu€i in druge elektricne opreme, ki je vgrajena v novi
stavbi, je popolnoma v skladu s predpisanimi standardi za izobrazevanje (up-
orabljajo se fluorescen&ne Iugi) in sicer predvsem svetlobne cevi s paraboli¢nim
rastrom. Ocena prihrankov energije z novimi luémi je okoli 30%, izboljSanje razs-
vetljave pa se bo, v primerjavi s starejSimi vrstami svetil, povecala za priblizno
50%.

c. Stresna konstrukcija - ocenjeno je, da bo z izboljSanjem ucinkovitosti toplotne
izolacije ostresja prislo do manjSe izgube toplotne energije za okoli 20%.

Makedonske obcine in ob&inske gospodarske javne sluzbe, ki so kreditno spo-
sobne in po makedonski zakonodaji lahko najemajo posojila ter lahko izvajajo
projekte energetske ucinkovitosti in obnovljivih energetskih virov za izboljSanje
komunalne infrastrukture in dejavnosti, lahko zaprosijo za finanéno podporo
DCA. Pred postopkom najema posojila, je USAID MLGA nudila Obcini Karpo$
tehni€no pomo¢. Orodje za samoocenjevanje kreditne sposobnosti je bilo up-
orabljeno za oceno sedanjega financnega zdravja obc¢ine, kreditnega stanja in
nacrtov za prihodnost, ki temeljijo na preteklih trendih proracuna in scenarijev za
prihodke in odhodke v prihodnosti. To orodje za finan¢ne uradnike je pomagalo
izboljSati razumevanje vplivov finan¢ne stabilnosti ali nestabilnosti v zvezi s pri-
hodki in odhodki v teko€em in investicijskem proradunu. Prav tako so s tem
pridobili diagnosti¢no orodje za analizo dejavnikov, ki lahko zviSajo prihodke in
zmanjsajo stroske, kakor tudi za opravljanje dolo¢enih analiz. Analiza je poka-
zala dobro stanje obcinskih financ in Cisti poslovni izid, ki je bistveno vedji od
dolzniskih obveznosti.



Pred pricetkom postopka zadolzevanja je, kot to zahteva zakon, Obcina Karpo$
navezala stike s Stevilnimi finan¢nimi ustanovami za pridobitev nacrta in pogojev
za zadolzevanje. Pridobljeni osnutki pogojev so bili predloZeni Ministrstvu za
finance, skupaj z Zahtevo za pridobitev mnenja o zadolZitvi ob¢ine.

Po izdaji soglasja za zadolzitev Vlade Republike Makedonije, na podlagi pozi-
tivnega mnenja Ministrstva za finance, je bila Obcina Karpo$ dolzna zagotoviti
finan¢ne storitve v skladu z dolo¢bo Zakona o javnih narocilih. Obc&ina Karpo$
je objavila razpis in UNI Bank, partner DCA, je ponudila najbolj konkuren¢ne
pogoje za posojilo, zato je njihova ponudba zmagala na razpisu. To je bilo prvo
posojilo obcini, zagotovljeno s strani USAID/DCA.

To je bila tudi prva potrditev Vlade Republike Makedonije, izdana ob¢ini, odkar
obcinsko zadolzevanje omogoca nova zakonodaja.

Julija 2008 sta Obcina Karpo$ in UNI banka podpisali sporazum o posojilu za
znesek v visini 635,000.00 USD, od tega 50% zagotavlja USAID (DCA), posojilo
teCe pet let, obresti pa znasajo 7,5%.

Rezultati izkusnje: skupni prihranek energije v prvem letu je bil priblizno
13.681 USD. Ocena prihrankov predvideva konstantno elektriko in ogrevanije.
Glede na to, da so se stroski elektricne energije in ogrevanja povecali za 12%
oziroma 10%, je skupni seStevek prihrankov okoli 19.500 USD.

Rezultati programa energetske uc€inkovitosti v ob¢ini — Sola J.A.Komenski,
Obg¢ina Karpos

Pred Po Znizanje % zmanjSanja
investicjskimi | investicjskih skupaj
izboljSavami izboljSavh
(2008) (2009)
I

| MKDm2 | MKDm2 | MKkDm2 | [ |
| Ogrevanje | 43085 | 38680 | 4405 |1022% | |
| Elektika | 24530 [ 15670 | 8860 [-3612% | |
Velikost obnovljene stavbe Skupni

4,280 m2 prihranek 567,742 MKD Skupni letni
prihranek

$13,681 USD Skupni letni prihranek

v
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Pozitivni/kriticni dejavniki in pridobljene izkusnje in/ali reSitve:

1) Nov nacin financiranja ob¢in ima zelo velik vpliv na lokalno skupnost, medije
in splosno javnost in predvsem na druge obdine, ko presojajo ali naj prijavijo
svoje projekte DCA.

2) Dostop do kapitala je velik problem za lokalne skupnosti v Makedoniji,

zlasti zdaj, ko jim je dovoljeno, da se zadolZijo na trgu zasebnih kreditov za
spodbujanje rasti. Mnoge $e niso imeli priloZznosti za razvoj kreditne preteklosti,
da bi lahko dokazale, da so ,zanesljive stranke®.

3) To je model sodelovanija, ki vklju€uje razlicne udelezence: USAID, DCA,
ZELS, obcine, druzbe za energetske storitve in Ministrstvo za finance; vsi
sodelujejo v tem programu in zagotavljajo delovanje modela javno-zasebnega
partnerstva v prihodnosti.

4) To je prvi uspeSen projekt DCA, ki je spodbuda drugim Zupanom, saj vidijo,
da zdaj imajo orodja in sredstva za implementacijo projektov energetske
ucinkovitosti ali za izboljSanje komunalne infrastrukture.

Informacije o projektu so dosegljive na:
Uradna spletna stran Obc¢ine Karpos - http://www.karpos.gov.mk
Uradna spletna stran projektov lokalnih skupnosti USAID

http://www.mlga.com.mk/success_stories_more.php?id=49

Ve¢ informacij je dosegljivih na:
Name: Gjorgji Josifov

Position: Municipal Credit Team Leader
Address:

Telephone, fax: +389 70 367339
E-mail: gjosifov@gmail.com



STUDIJA PRIMERA

Turcija - Dobava in zacetek obratovanja 120 vozil za podzemno
zeleznico v Istanbulu

Kratek opis izkusenj:

Istanbul je mesto z dinami€nim prebivalstvom-12,9 milijonov prebivalcev. Zado-
voljevanje potreb prebivalcev je tezko, tezave s prevozom pa trajajo Ze deset
let. MO Istanbul ima letni konsolidirani proracun v visini priblizno 10 milijard
USD in je sprejela pobudo za blazenje stresa pri prevozu potnikov. Najbolj
prakti¢na reSitev je seveda uporaba podzemne Zeleznice, v izogib nadzemne-
mu prevozu.

V zvezi s tem je bil predlagan projekt Metro Line Kadikoy-Kartal v viSini 751
milijonov EUR. Projekt naj bi se financiralo s pomocjo sindiciranega posojila 10
poslovnih bank, le za gradbena in elektroinStalacijska dela.

Interes se trenutno osredotoca na javno narocilo za nakup voznega parka, ki
se ga bo uporabljajo v tem projektu in proces financiranja. Birokratski ukrepi v
postopku financiranja bodo podrobneje predstavljeni v sklopu te Studije.

Upravi€enci tega projekta: 12,9 mio. obanov (celotna provinca).

Utemeljitev: Velika tur8ka nacionalna skups€ina je sprejela zakon v letu 2005,
da se obmocje MO Istanbul razsiri, zato je zdaj celotna provinca pod MO Istan-
bul.

Lastnik projekta: MO Istanbul

Naziv projekta: Dobava in zaCetek obratovanja 120 vozil za podzemno
Zeleznico Kadikoy-Kartal

Vrednost projekta: 138.739.027 EUR

Izvajalec: Construcciones y auxiliar de Ferrocarriles SA (CAF)
Posojilodajalec/Upnik: BNP Paribas Corporate & Investment Banking
Izvozna agencija: Compania Espafiola de Seguros de Crédito la Exportacion
SA (CESCE)

Instrument: financiranje projektov

Eksport/Kupcev kredit: 117,928,172.95 EUR (plus 9,875,733.94 EUR zava-
rovalne premije)
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Zapadlost: 31 mesecev moratorija + 10 let (v 20 enakih obrokih)
Komercialni kredit: 20,810,854.05 EUR
Zapadlost: 6 mesecev moratorija + 7 let (v 14 enakih obrokih)

Obdobje trajanja projekta: oktober 2009 - maj 2012

Datum podpisa dogovora o javnem narocilu: 09.09.2009
Zacetek projekta: 28.10.2009

Konec projekta: 28.05.2012 (31 mesecev od zacetka)
Datum podpisa posojilne pogodbe: 10.03.2010

Splosni in posebni cilji:

Cilj projekta je nakup 120 vozil za podzemno Zeleznico za linijo podzemne
Zeleznice Kadikoy-Kartal. Po objavi razpisa je bil izbran Spanski izvajalec s po-
nudbo v viSini 138.739.027 EUR.

Za financiranje projekta je potrebno upostevati nekaj tock:

- Projekt se lahko financira s pomogjo tujih finanénih ustanov (s tujim kapita
lom) samo v primeru, da ga ni mogoc¢e implementirati prek Turkish Technology.

- Projekt mora biti objavljen v lethem biltenu Drzavne organizacije za plani
ranje.

- pridobiti je potrebno odobritev Pod-sekretariata za finance.

Kot je znano, je drzavno jamstvo izbira vsake verodostojne lokalne oblasti. MO
Istanbul, ki ima najboljSo kreditno sposobnost med vsemi turSkimi lokalnimi
skupnostmi, ni Zelela jamstva drzave, da bi se izognila €asovnim zamudam.

Ko so bili sprejeti ti ukrepi, je MO Istanbul vkljuéila v posel ve¢ finan¢nih in-
stitucij z namenom pridobiti najboljSe finanéne ponudbe. Zato so obvestili
priblizno 100 finan¢nih institucij o projektu in njegovem procesu financiranja z
objavo Zahteve za zbiranje predlogov (RFP).




Kronolosko zaporedje/koraki do uspeha:
- priprava porocil izvedljivosti investicijskih projektov v okviru obc&inske strukture

- izbor projektov za prihodnje proracunsko leto in njihova objava v proracunski
najavi za naslednje leto

- Priprava kvalitetnih projektov in vklju€evanje teh projektov v letni investicijski
program obcine (Zakon §t. 5393, klavzula 18-a)

- Potrditev investicijskega programa v ob&inskem svetu po rednih razpravah
(zakon &t 5393, klavzula 18-a)

- Predstavitev projekta Vladnemu investicijskemu programu (Obvestilo,
Dolo¢ba 3 za Postopke in nacela za zagotavljanje zunanjega dolzniskega fi-
nanciranja, ki je naveden v letnem investicijskem programu, zakon &t. 4749,
¢len 8)

- Prejem uradnega dokumenta Direkcije ZzelezniSkega sistema- prosnja za fi-
nanciranje projekta

- Zaprosilo za "predhodno dovoljenje" Pod-sekretariata za finance za finan-
ciranje projekta (Obvestilo, klavzula 3 Postopki in nacela za zagotavljanje
zunanjega dolzniSkega financiranja, ki je naveden v letnem investicijskem pro-
gramu, zakon §t. 4749, ¢len 8, 10. odstavek)

- Potrditev ob&inskega sveta za zadolZevanje v tujini za namene izvedbe pro-
jekta (Zakon §t. 5393, Clen 68)

-Zakljucitev razpisnega obdobja, v okviru Zakona §t. 4734, Zakon o javnih raz-
pisih
- Objava Zbiranja predlogov za vse finan¢ne institucije v podatkovni bazi

- Analiza okvirnih predlogov in kratek seznam banénih ponudb (v analizah so
uporabljene razli€ne metode in programska oprema)

- Obves¢€anje in poziv ozjega kroga bank k modifikaciji svojih ponudb

- Obvestilo BNP Paribas, da je banka ponudila najboljSo finanéno ponudbo
- Zacetek pogajanj z BNP Paribas o besedilu sporazuma o financiranju

- Implementacija ponudbe z dokonénim sporazumom o posojilu

- Posiljanje sklenjenega sporazuma o posojilu vodji Urada za zunanje ekonom-
ske odnose Pod-sekretariata za finance (Obvestilo o postopkih in nacelih za
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zagotavljanje zunanjega dolga, navedenem v letnem investicijskem programu,
sub. 3)

- Imenovanje procesnega agent v tur§kem veleposlanistvu v Londonu, saj je
bilo v sporazumu o posojilu kot veljavno dolo¢eno angleSko pravo

- Registracija posojilnih pogodb v zunanjem finanénem informacijskem sistemu
v skladu s predpisi Pod-sekretariata za finance (vodja Urada za javne finance:

Obvestilo o T.P.K.K.H. 32 B.H. in DTM 91-32/5 I-M Okroznica Centralne banke
Republike Turcije)

- Posiljanje dokumentov banki BNP Paribas v 30 dneh po podpisu pogodbe, ki
so potrebni za izpladila izpolnitve zavarovanja.

- Prenos zavarovalne provizije Spanski izvozni kreditni agenciji (CESCE)

- Nakazilo predpladil in placil za dobavitelja (Construcciones y auxiliar de Fer-
rocarriles SA-CAF); prva izplacila po posojilni pogodbi

- Obvescanje vodje Urada za javne finance Pod-sekretariata za finance;
posiljanje dokumentov v roku 10 dni po izplacilu (T.P.K.K.H. 32, Obvestilo st.
91-32/5 klavzula 42)

Rezultati izkuSenj

Ker se je ta projekt osredotocil na financiranje iz tujine, smo se zavedali, da
bodo finan¢ne institucije zelo navdusene nad nasim projektom. Zato smo
dolodili za naso edinstveno strategijo in jo izvajali do konca projekta.

V prvi fazi okvirnih predlogov, smo bili nekoliko zaskrbljeni, da bi lahko bili
stroski nekoliko visji, kot smo pri¢akovali, zaradi svetovne finanéne krize. Po
drugi strani pa smo bili preseneceni, da so se ponudbe in stroski razlikovali
v Sirokem obsegu. Pri¢akovali smo namre€, da bodo banke predloZile precej
podobne ponudbe.

Pravzaprav nam je to pomagalo, da z lahkoto izlo€imo banke z najslabSimi po-
nudbami in da se doloci ozji krog bank (5).

Skoraj vse banke so pocakale do zadnjega dne z oddajo zadnjih ponudb.
Ponudba BNP Paribas je bila zelo dobra. Na koncu so bila nasa pri¢akovanja
izpolnjena in sporazum je bil uspesno podpisan.

Prednosti/kritiéne to¢ke in pridobljene izkusnje in/ali reSitve:

Posojilojemalec mora biti zelo jedrnat in natanéen pri pogajanjih. Stroski po




predlogu se lahko zdijo zelo primerni, vendar pa lahko pride do tega, da se na
koncu placa vec€ zaradi razli€nih provizij idr.

Posojilojemalec mora biti pozoren na dodatne zahteve upnika o dokumentaciji.
Upniki morajo biti vedno pripravljeni nadzorovati raunovodske izkaze v rednih
¢asovnih presledkih.

O provizijah zapisanih v sporazumu, se je potrebno pogajati. Izplacila je potreb-
no uskladiti v skladu s potekom projekta; stroski provizije za rezervacijo sred-
stev naj bodo izraCunani pred izplagilom.

Dodatni stro$ki naj bodo limitirani. Ce niso, to lahko povzro&i nesorazmerno
visoke stroske, Ce je posojilodajalec zlonameren. Upnika je potrebno dobro
pregledati in preveriti njegove pretekle izkusnje.

Posojilojemalec se mora z upnikom dogovoriti o zavezujoc€i klavzuli v pogodbi,
ki navaja, da "nobena pravica in/ali obveznost ne more biti prenesena na tretjo
stranko ali podruznico, ki se nahaja v drzavi, ki je drzava posojilojemalca ne
priznava".

IzplaCevanje zahtevkov mora biti v pristojnosti samo posojilojemalca in ne
dobavitelja.

Dokumente za izpolnjevanje police kredithega zavarovanja je potrebno pravilo-
ma predloziti v 30 dneh po podpisu pogodbe. Torej mora posojilojemalec imeti
dobro in prakti¢no izdelano dokumentaciji.

Informacije:

http://tradefinancemagazine.com/Article/2347000/Regions/22997/Banks-win-
mandate-for-Istanbul-metro-deal.html
http://www.ibb.gov.tr/tr-TR/Pages/Haber.aspx?NewsID=18185
http://www.ibb.gov.tr/fen-US/Haberler/Pages/Haber.aspx?News|D=324
http://www.stargazete.com/ekonomi/istanbul-belediyesine-138-milyon-avro-kre-
di-haber-249017.htm

http://www.sabah.com.tr/Yasam/2010/03/11/kartal_metrosuna_kredi_destegi
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Za veé informacij se lahko obrnete na:
Ime: Mehmet Onur PARTAL
Naziv: Strokovnjak, Istanbulska razvojna agencija

Naslov: Havalimani Kavsagi, EGS Business Park B2 Blok Kat:16, Yesilkoy
34149, Istanbul TURKEY

Kasim sk. No.62 Merter-istanbul, TURKIYE
Tel.: +90 212 468 3429

Fax: +90 212 468 3444

E-mail: mehmetonur.partal@istka.org.tr

Spletna stran: www.istka.org.tr




STUDIJA PRIMERA

Bolgarija - Premostitveno financiranje iz FLAG sklada za podporo pri
izvedbi projekta ob¢ine Mezdra

Kratek opis izkusenj:

Odkar je sklad v januarju 2009 zacel delovati, je Sklad za lokalne organe v
Bolgariji-FLAG, STC (FLAG), postal partner ob¢&in pri pripravi in izvajanju pro-
jektov, financiranih s sredstvi EU.

Po podatkih do julija 2010, je sklenjenih skupno 105 kreditnih pogodb v viSini
119.090.000 BGL/priblizno 60 milijonov EUR za podporo izvajanju obcinskih
nalozb v vrednosti 339.830.000 BGL/priblizno 170 milijonov EUR.

FLAG ne financira projektov, ampak samo pomaga obcinam jih uspesno izva-
jati z zagotavljanjem premostitvenega financiranja, to je zagotovitev potrebnih
sredstev za placila izvajalcem, ki olajSa pravo¢asno posredovanje vmesnih in
konénih placil za ustrezne organe upravljanja.

Ena od obcin, katerih projekti se izvajajo s finanéno podporo FLAG, je Obcina
Mezdra. Obcina Mezdra je najela premostitveni kredit za izvedbo projekta za
rekonstrukcijo 6,7 km obcinskih cest, v celoti financirano s sredstvi iz Opera-
tivnega programa regionalni razvoj 2007 - 2013.

Obcina je zaprosila za sredstva iz FLAG relativno v pozni fazi izvajanja projekta
- dva meseca pred zaklju¢kom. Znesek posojila, v primerjavi z dejanskimi stroski
projekta (po javnih narocilih in podpisu pogodb z izvajalci) je priblizno 85%.

Kredit iz FLAG v viSini 2,8 milijona BGL/priblizno 1,4 milijonov EUR doloc¢a vir za
konéno placilo izvajalcem tudi za refinanciranje tistega dela stroSkov, ki jih je do
zdaj placala obg¢ina z lastnimi sredstvi.

Kredit je kratkoroCen - 7 mesecev - in odplacljiv v dveh obrokih iz sredstev pre-
jetih iz vmesnih in konénih placil s strani organa upravljanja za OP. Projekt je bil
uspesno zaklju¢en in posojilo odplacano v pogodbeno dolo¢enih rokih.

24 591 prebivalcev bo koristilo rezultate tega projekta.
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Prednosti/kriticne tocke in pridobljene izkusnje in/ali reSitve:

Ena od tezav pri ¢rpanju sredstev v okviru Operativnih programov je zamik pri
placilih obcini (upravi¢enec), to vodi do zamujenih rokov za dokonc¢anje ustrezne
projektne aktivnosti-FLAG ohranja intenzivno komunikacijo z organi upravljanja
Operativnih programov za izvajanje projektov.

Informacije o projektu zagotavlja FLAGu organ upravljanja za Operativni pro-
gram, saj nadzoruje status zahtevkov za plagila, ki jih bo ob¢&ina poslala organu
upravljanja in morebitne razloge za zamudo (popravki zahtevkov za placilo,
domnevna nepravilnost ali ugotovljena nepravilnost, itd). Odkrite so bile nekat-
ere pomanjkljivosti pri vodenju projektov, ki kaZzejo na pomanjkanje zadostne up-
ravne zmogljivosti na lokalni ravni - posvetovanja, ki so jih strokovnjaki iz FLAGa
organizirali, sledijo cilju zmanjSanja napak, predvsem v fazi dejanske izvedbe
projekta in v predlozitvi zahtevkov za placilo organu upravljanja operativhega
programa.

Informacije so dostopne na:

O FLAG - http://www.flag-bg.com/?id=6 ;
http://www.flag-bg.com/?id=47&I=2 (EN)
Projektna implementacija - http://www.flag-bg.com/?id=16

Porocilo o ktivnostih podjetij 2009 - http://www.flag-bg.com/docs/Annual%20
Report%202009.pdf

Za ve€ informacij se lahko obrnete na:
Ime: Emil Savov

Naziv: lzvrSni direktor

Tel: +359 (2) 490 01 86

Fax: +359 (2) 490 01 87

e-mail: office@flag-bg.com

Spletni naslov: www.flag-bg.com



STUDIJA PRIMERA

Romunija - 500 milijonov EUR za izboljSanje prometa v Bukaresti

Kratek opis izkusenj:

V letu 2005 je oblina Bukaresta izdala obveznice v visini 500 mio. EUR v Lon-
donu. lzdaja obveznic je bila izbrana kot najboljSi instrument za financiranje
Stevilnih prednostnih nalozb hkrati. Centralna oblast je javno podprla pobudo in
tudi izvzela mesto iz pravilnika o omejitvah zadolZzevanja.

Pred izdajo obveznic je mesto najelo mednarodno bonitetno agencijo in investici-
jsko banko. Tako so pripravili teren za to, kar je postal najbolj uspesen dolzniski
projekt v Romuniji. Izkupi¢ek so bili uporabljeni za financiranje Stevilnih javnih
sluzb, katerih cilj je izboljSanje cestne infrastrukture in javnega prevoza za hitro
razvijajoCe se mesto.

Obdobije trajanja projekta: junij 2005 - junij 2015

Osnovni in specifiéni cilji:

Izdajo obveznic so izbrali leta 2004 kot najboljSo reSitev za financiranje potrebe
po nalozbah v javno infrastrukturo v Bukaresti.

Leta 2000 je mesto pretehtalo zaklju€ke celovite Studijo prometa, ki so jo opravili
tuji svetovalci, ki je predocila Zupanu seznam nalozb zaradi dotrajane mestne
cestne infrastrukture, parkiriS¢ in javnega prevoza. Poleg tega je leta 1999 mes-
to imelo koncesionarja za vodo in kanalizacijo, pri Eemer pa je ohranilo nekatere
vedje nalozbene obveznosti. Se vegje so potrebe po nalozbah v infrastrukturo
za daljinsko ogrevanje, z ozirom na to, da sta glavni vod in distribucijsko omreZje
bila zgrajena leta 1960.

Zato je v mestni svet sestavil prednostni seznam nalozb, dolocil izdajo obveznic
kot najboljsi instrument za financiranje in zacel skrbno pregledovati poslovanje.

Mestna Obcina ni investitorjem posredovala obseznega seznama nalozb, ven-
dar je navedla obnovo in posodobitev mestne infrastrukture. Dejansko obg¢ina ni

v
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imela vse tehniéne dokumentacije niti ni imela zavarovane zemljiSke pravice za

v&asih povzrodili negotovost.

Vendar pa je mestna hiSa Ze javno razglasila, da bo dobila denar za izgradnjo
dveh kilometrov nadvoza Basarab, za dokon&anje glavnega prometnega kriza,
za gradnjo podzemne parkirne hiSe na glavni Zelezniski postaji, za nakup novih
tramvajskih vagonov, gradnjo parkirnih prostorov v stanovanjskih obmocdjih in za
druge investicijske izdatke za mestno infrastrukturo.

Poraba denarja se je zacCela leta 2007. Nadvoz Basarab se je financiral z izdajo
obveznic. Vendar pa se projekt parkirnih mest in novih tramvajskih vagonov nista
izvedla. Po drugi strani pa je bil najvedji del avtobusnega voznega parka lokal-
nega podjetja za mestni prevoz pomlajen (1000 avtobusov). Vedji del glavnih
mestnih vpadnic je bilo obnovljenih. V mandatu 2000-2004 je bil izvoljen Zupana
Traian Basescu, ki je imel drzen investicijski nacrt na podrocju mestnih cest,
vode in infrastrukture za daljinsko ogrevanje. Zagotavljanje financiranja se je
izkazalo za zelo tezko iz ve€ razlogov:

- zakonodaja, ki ureja prihodke mesta je bila veckrat spremenjena tako, da
preusmerja prihodke iz mestne hiSe do Sestih okrajev

- notranji trg za posojila ob¢&inam je bil Sele v povojih

- vodstvo obc€ine in centralne vilade sta bili politicno in strateSko v nasprotju:
osrednja vlada je posku$ala oslabiti vpliv Zupana mesta in mestni svet v prid
Zupanom in ob¢&inskim svetom okrozij.

Leta 2004 je bil zupan ponovno izvoljen in si je prizadeval za nujno potrebne
investicije. Prednostni seznam je bil sestavljen. Analiza finanénih moznosti ni
bila opravljena. Ugotovljeno je bilo, da niti lokalni kreditni trg in niti mednarodne
finan¢ne institucije (ERBD, EIB, IFC idr.) niso mogle izpolniti Zelja mestne obcine.
Zato je bila edina moznost, ki je ostala, izdaja obveznic na mednarodnem trgu.

Nato je ob¢ina najela Standard & Poor's, da opravi oceno bonitete. Leta 2004 je
dal mestni obcCini BukareSta enako bonitetno oceno, kakor centralni vladi (BB-
stabilno). Tik pred izdajo obveznic je agencija podala oceno BB + stabilno.

Hkrati je mesto izvedlo javno narocilo za investicijske banke. Sestavili so konzo-
rcij iz JP Morgan & ABN. Ta je izvedel vse priprave za izdajo obveznic, vkljuéno
s prepotrebnim oglaSevanjem. V ta namen je delegacija mestne hiSe opravi-
la Studijski obisk ve¢ vecjih evropskih mestih - Atene, Dunaj, Pariz, Frankfurt,
Munchen, Amsterdam in London. Razvila je tudi strukturo izdaje obveznic, in
sicer v viSini 150 milijonov EUR za odplacilo v 10 letih.

Do takrat je mesto dobilo novega Zupana. Traian Basescu je bil izvoljen za
predsednika in nova Vlada in nov Zupan sta bila politi€cha zaveznika. Zato je



Vlada sprejela izredni odlok o izvzetju mesta Bukaresta iz dolocila, ki omejuje
zadolzevanje obcin na najve¢ 20%. Dolocitev izjeme je zacela veljati le mesec
dni pred izdajo obveznic.

Obveznice so bile izdane sredi junija 2005 na London Stock Exchange. Sprva so
obveznice bile ocenjene na 150 milijonov evrov, toda hitro je postalo jasno, da
je povprasevanje precej veliko. Nazadnje je mestna obcina prodala obveznice v
viini 500 milijonov Evrov, Ceprav je povprasevanje preseglo 700 milijonov EUR.
Obrestna mera je 4,12% letno in s tem boljSa od prvotne ocene.

Obcina je nalozila denar v lokalno banko, dokler se niso zacela dela. Polog je
dal ravno dovolj obresti za placevanje obrestne mere dolzniskih obveznosti ko-
munalnih obveznic za dve leti. Vecina prihodkov izdaje obveznic je bilo ze pora-
bljenih. Manj kot 10% je Se ostalo za dokonc¢anje del na nadvozu Basarab.

Rezultati:

Donos izdaje obveznic je bil ve€ kot trikrat vecji od nacrtovanih. To je reSilo ob&ino
pred obveznostmi, povezanimi z iskanjem vec sredstev v prihodnjih letih. V zvezi
s porabo denarja moramo omeniti, da se niso uresnicile vse zacetne investicije.
Mestna infrastruktura in transport sta dozivela Se prepotrebno nadgradnjo. Mes-
to se odtlej ni zadolzilo. Ministrstvo za finance je leta 2005 sicer odobrilo izjemo,
vendar ta ne vklju€uje vradila, le dovoljenje za izdajo komunalnih obveznic.

Prednosti/kritiCne tocke in pridobljene izkusnje in/ali resitve:

Glavno prednost ima samo mesto. Kot najvecje v Romuniji, se bi naj Bukaresta
razvijala hitreje kot celotni preostali del drzave in je najverjetneje tista, ki bo najve¢
vlagala, proizvedla najve¢ delovnih mest in najvi§je plate. Vecina proracuna
mestne obdine je odvisna od davénih dohodkov. Drugi€, centralna oblast je javno
podprla mestno obc&ino in jo izvzela iz regulativ v zvezi z zadolZevanjem. Mestni
uradniki so bili dovol;j fleksibilni ob izdaji obveznic. Depozit iz obveznic je prinesel
dovolj prihodkov za odplacevanje dolzniskih obveznosti za dve leti.

Struktura odplacila dolga danes povzroca tezave. Nacrt, da najame novo poso-
jilo za gradnjo vrtcev je zastal, ker je limit zadolZitve doseZen do leta 2015, ko se
povrne stroSek izdaje obveznic.

Obrestno mera v viSini 4,12% je niZja od tiste drzavnih obveznic. Ministrstvo za
finance placuje 5% obresti za obveznice, izdane v letu 2010. Prav tako je niZja
od vecine obrestnih mer sedanjih obc€inskih posojil v Romuniji.

v
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Informacije so dosegljive na:

Ime: Radu Comsa
Naziv: Romanian Association of Communes
E-mail: radubcomsa@gmail.com




Priloga 2 - Sploéni<
financéni okvir
lokalnih oblasti
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Vir prihodka
Prihodki od pro-
daje premozZenja
Rast kapitala in

kritje obresti

Osredotocenje
na sposobnost
odpladevanja
dolga

Analiza donos-
nosti

Denarni tok in
analiza pokri-
tosti, sposob-
nost ustvarjanja
generacije
denarja

Analiza finanénega tveganja

Nadgradnja
Nacin in struk-
tura dolga
Zavarovanje
Ureditev
zunajbilanénih
obveznosti
Vrednost
premoZzenja

Priloga 3 — Indikatorji
kreditne sposobnosti
obcin

Finan¢na ocena profila tveganja v skladu z metodologijo ocenjevanja kreditne
sposobnosti po Standard and Poor's

Viri likvidnosti
Potenciali
likvidnosti
Zapadlost
kratkoroénega
dolga

Bancni krediti
Neobremen-
jena sredstva
in zmogljivosti




Pregled tipi¢nih finanénih razmerij, uporabljenih pri ocenjevanju financnega

polozaja lokalnih skupnosti

Tekoci prihodki/pri-
hodki skupaj

Teko¢i prihodki na
prebivalca

Prihodki iz lastnih
virov/celotni prihodki

Prihodki iz lastnih
virov/izdatki za de-
lovanje

Klju€ni lastni prihodki/
prihodki skupaj

Dejansko glede na

proracun

Relativna rast

Dolgoroéno dolznisko
financiranje/tekogi
prihodki

Meri stopnjo, do katere se
lokalna skupnost opira na
tekoCe prihodke.

Meri relativno obremenitev
z davki in uporabnine za lo-
kalne davkoplacevalce in up-
orabnike storitev.

Meri prihodke lokalne skup-
nosti iz lastnih virov prihod-
kov v primerjavi s celotnimi
prihodki.

Meri prihodke iz lastnih virov
lokalne skupnosti v primer-
javi z izdatki za delovanje.

Meri odvisnost lokalne skup-
nosti od klju¢nih lastnih virov
prihodkov za lokalne skup-
nosti na splosno.

Meri razmerje med zacetno
in kon¢no projekcijo
prora¢una glede na dejanske
rezultate.

Prikazuje kakSne so spre-
membe v prihodkih v primer-
javi s spremembami odhod-
kov v daljSem &asovnem
obdobiju.

Meri sposobnost lokalnih
skupnosti za odplacevanje
dolznisSkih obveznosti.

Razmerje 100% ali blizu 100% je lahko
neprimerno za lokalne skupnosti, ki fi-
nancirajo pridobitve nefinancnih sred-
stev.

Visja raven poslovnih prihodkov na pre-
bivalca kaze na razmeroma visoko obre-
menitev z davki in prispevki.

Relativno visok odstotek prihodkov iz
lastnih virov (maksimalno 100%) kaze,
da se lokalna skupnost opira bolj na
tekoCe, predvidljive prihodke za finan-
ciranje svojih dejavnosti.

Razmerje 100% ali ve€ pomeni, da ima
lokalna skupnost presezek prihodkov
iz lastnih virov, ki jih lahko uporablja za
stroSke, ki niso povezani s poslovanjem.
Razmerje manj kot 100% pomeni, da je
lokalna skupnost odvisna od prihodkov
iz drugih virov.

Zana$anje lokalne skupnosti na vsak pri-
hodek iz lastnih virov je kazalec kreditne
sposobnosti.

PokaZe stopnje natancnosti pri pripravi
proracuna. Predstavlja, kako dobro la-
hko lokalna vlada nacértuje in vodi njene
finance.

Hitra rast izdatkov bo s€éasoma pripeljala
do primanjkljaja, ¢e se zmanjSuje rast
prihodkov. Nasprotno pa bo hitrejSa rast
prihodkov proizvedla ali ohranila poslov-
ni presezek.

ZanaSanje na prihodke, ki so do neke
mere pod nadzorom lokalnih skupnosti
in so pridobljeni iz virov prihodkov v
njegovi pristojnosti.

v
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Razmerja

Razpolozljiva
kratkoro¢na sred-
stva/kratkoro¢ne ob-
veznosti

Neporavnani dolg

Neto finan¢éne bilance
in javni dolg

Kritje dolzniSkega
financiranja-obroki

Definicije
Meri razpoloZljiva sredstva
lokalne skupnosti.

Ta indikator se osredotoCa
na strukturo in znesek
dolgoroénih  dolzniSkih ob-
veznosti.

Zagotavlja stopnjo finanéne
varnosti v primeru nepre-
dvidenih stroskov ali izpada
prihodkov.

Meri finanéne meje var-
nosti glede na proraéun lo-
kalne skupnosti, da zagotovi
posojilodajalcem, da bodo
lokalne oblasti imele na raz-
polago dovolj sredstev za
odpladevanje dolga.

Razlaga

ViSja kot so razpolozljiva kratkoro¢na
sredstva lokalne skupnosti v primer-
javi s kratkoro€nimi obveznostmi, vecja
je likvidnosti in sposobnost, da pokrije
svoje kratkorocne obveznosti v Casu
nepri¢akovanih izpadov dohodka.

To so osnovni kazalci in zato morajo biti
podatki razvidni iz bilanc stanja.

Del neto finanénih presezkov se la-
hko uporabijo za podporo dodatnemu
zadolZevanju in/ali za placilo stroSkov
pridobitve nefinanénih sredstev v ob-
segu, da prihodki od nefinanénih sred-
stev ali nacrtovani najem dolga ne
pokrivajo v celoti.

Vrednost kritja dolzniSkih obveznosti v
viSini 1.0 kaze, da bo posojilojemalec
imel razpoloZljiva sredstva v enakem
znesku, kot znasajo dolzniSke obveznos-
ti. Vrednost kritja dolZniskih obveznosti
pod 1.0 pomeni, da posojilojemalec
ne bo mogel zagotoviti dovolj sredstev
za odplacevanje dolga. Posojilodajalci

obiajno zahtevajo kritje dolzniSkih ob-
veznosti z indeksom veé kot 1.0, Ce
Zelijo dati posojilo.




Glosar

Racunovodski sistem na podlagi poslovnih dogodkov - nagin obraCunavanja, glede
na finan&ni u€inek transakcije, ko se pojavi, ne glede na ¢as denarnih tokov. Prihodki so
zabelezeni, ko so pridobljeni, odhodki zabelezeni, ko nastanejo.

Racunovodski sistem na podlagi denarnih tokov - raunovodska metoda, pri kateri se
prihodki belezijo, ko je denar prejet, izdatki pa ob izpladilu.

Modificiran raéunovodski sistem na podlagi poslovnih dogodkov - metoda, pri kateri
se prihodki belezijo v obdobju, ko bodo na voljo in merljivi, izdatki pa v obdobju, ko se
pojavi s tem povezana obveznost.

IzboljSanje kreditne kvalitete — vzajemna uporaba premozenja ali jamstvo tretje osebe
za krepitev kvalifikacije lokalnih oblasti kot posojilojemalca.

Obcinski kreditni trg - trg za vse vrste posojil in obveznic lokalnih skupnosti.

Skrbni pregled poslovanja - proces analize poslovanja podjetja in raziskave tekocCih in
prihodnjih tveganj. Na podlagi teh ugotovitev se lahko opravi temeljito vrednotenje pod-
jetja. Naloga posojilojemalca je, zbrati za to potrebne informacije za posoijilodajalca.

Omejitev/limit zadolzevanja - najvi§ji znesek dolga, ki ga lahko lokalne oblasti najamejo
za svoje namene v skladu z zakonodajo.
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Dolzniska politika - Del sploSne dolzniSki investicijske politike financiranja, ki doka-
zuje zavezo o izpolnitvi infrastrukturnin potreb po nacrtovanem programu prihodnjega
dolZniskega financiranja.

Prestrukturiranje dolga - je proces, ki omogoca lokalnim skupnostim, ko se soocajo s
tezavami z denarnim tokom in finanénimi tezavami, da zmanjSajo in se ponovno pogajajo
o odplacevanju dolga, da bi izbolj3ali ali ponovno vzpostavili likvidnost, da bodo lahko Se
naprej poslovali.

Sposobnost dolzniSkega financiranja - je ocena viSine dolga lokalne skupnosti, ki ga
lahko odplaca v doglednem €asu, navedeno na letni ravni glavnice in obresti (glede na
razpolozljiva sredstva ali resurse), ne da bi ogrozila svojo finanéno sposobnost delovanja.

Escrow dogovor - ali dogovor o jamstvenem depozitu je moderna pogodba avtonom-
nega gospodarskega prava, s katero se v fazo izpolnitve obveznosti iz osnovne pogodbe
vklju€i zaupanja vredno stranko. Z dogovorom o jamstvenem depozitu stranki krepita
medsebojni pogodbeni odnos ter zmanjSujeta medsebojno nezaupanje in moznost nas-
tanka morebitnega spora. V poslovni praksi se escrow dogovor uporablja poleg zakonsko
dolo¢enih racunov.

Finan¢ne tezave - polozaj, v katerem lokalna skupnost ne more placati dolzniSkih ob-
veznosti na dan zapadlosti. Ce je obdobje dalj$e, lahko vodi v steéaj ali prisilno likvidacijo.

Placilna nesposobnost - pomeni nezmoznost lokalnih oblasti, da bi odplaevale svoje
dolgove.

Insolventnost denarnih tokov - nezmoznost placevanja dolgov, ko zapadejo.

Placilna nesposobnost bilanénega stanja - ob negativnih neto sredstvih ali z drugimi
besedami, obveznosti presegajo aktivo.

Posojilne institucije - finan¢ne institucije ali komercialne banke, ki ponujajo posojila lo-
kalnim oblastem.

Lokalni davki - Davki, ki se jih pladuje poleg drzavnih davkov. Ti so lahko v obliki
nepremicnin, prodaje, vode ... in v€asih dohodnine. S sredstvi, ustvarjenimi iz tega naslo-
va, se financirajo nekatere javne sluzbe lokalnih oblasti.




v

Dolgorocni dolg - obveznosti z zapadlostjo vec¢ kot eno leto od datuma, ko je bilo izdano
posajilo.

Deljeni davki — davek, ki ga pobira drzava in nato deliti z lokalnimi oblastmi, v skladu z
dolo€enimi predpisi. Pravila o delitvi prihodka so dolo€ena z zakonom, lokalne oblasti so
avtonomni pri porabi.

Kratkoroéni dolg - obveznosti z zapadlostjo enega leta ali man;.

Dobaviteljski kredit - blago ali storitve, prejete z odloZzenim placilom.

Neporavnani dolg - neplacani del dolga, ki lahko vklju€uje nakopi¢ene obresti.
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Partnerske
organizacije

Organizacije, ustanove in podjetja, ki dajejo NALAS in njenim ¢lanicam veliko podpo-
ro, prepoznavamo kot partnerje NALAS. Njihova podpora lahko vklju€uje lobiranje za
NALAS in njegove C¢lanice, vendar ni nanj omejena, strokovno in finanéno podporo.
Poleg tega se je zdruzenje NALAS izkazalo kot pomembno sredstvo za mnoge od teh
partnerjev pri zagotavljanju regionalnih strokovnih izkusenj, smernic in pri usklajevanju
dejavnosti, izvedenih v drzavah ¢lanicah NALAS.
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