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Ranjivosti duga

Raste duznicka kriza.

Dvije trecine zemalja s niskim dohotkom u sklopu okvira
za odrzivost duga (LIC DSF) izloZene su visokom riziku od
nemogucnosti podmirivanja duznickih obaveza ili
duznickoj krizi.

Cetiri vala gomilanja duga od Drugog svjetskog rata. Prva
tri vala zavrsila su financijskim krizama.

Medutim, jo$ uvijek nije doslo do vala nemoguénosti
ispunjavanja obaveza koji su mnogi predvidjeli.

Svjetska banka pojacala je svoju potporu zemljama s
niskim i srednjim dohotkom (MIC).

Globalna ekonomska dogadanja vjerojatno e
zakomplicirati duznicku situaciju u mnogim zemljama.

Sagledajmo ranjivosti kroz tri prizme.



Udjeli javnog duga dosegnuli su najvise razine u proteklih nekoliko

desetlje¢a, osim u zemljama s niskim dohotkom
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Izvor: Medunarodni monetarni fond, WEQ, travanj/april 2022.
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...potaknute velikim i postojanim primarnim deficitima

Primarna bilanca (udio u BDP-u, medijan)
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Primarni deficiti u zemljama s niskim i srednjim dohotkom prisutni su vec prije pandemije koronavirusne
bolesti (COVID-19).

Izvor: World Economic Outlook [Svjetska ekonomska perspektival, travanj/april 2022.
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Izdaci za kamate porasli u skladu s razinama javnog duga, osim u
zemljama s visokim dohotkom

Bruto dug opce drzave (lijeva strana) i izdaci za kamate (desna

Zemlje s niskim dohotkom
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Izvor: Medunarodni monetarni fond, WEQ, travanj/april 2022.
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Legenda: Debt-to-GDP = Udio duga u BDP-u; Interest expense = lzdaci za kamate.
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Nepodmireni drzavni dug znatno je porastao u zemljama sa srednjim

dohotkom

Nepodmireni drZzavni dug

(mild. USS)
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Nepodmireni je drzavni dug u zemljama s nizim
srednjim dohotkom porastao sa 36 milijardi dolara u
2015. na 168 milijardi dolara u 2021. Nepodmireni je
drzavni dug u zemljama s niskim dohotkom dosegao
82 milijarde dolara u 2021., vise nego u zemljama s
visokim dohotkom.

Izvor: BoC/BoE Sovereign Default Database [Baza podataka Kanadske sredisnje banke i Engleske
srediSnje banke o nepodmirenom drzavnom dugul].
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Nekoliko zemalja s nizim srednjim i niskim
dohotkom zauzima velik dio nepodmirenog
drzavnog duga dotic¢nih zemalja.

Izvor: BoC/BoE Sovereign Default Database [Baza podataka Kanadske sredisnje banke i Engleske
sredi$nje banke o nepodmirenom drzavnom dugul.
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Visoke razine inozemnog duga s promjenjivom kamatnom stopom
mogle bi jos vise povecati izdatke za kamate u buducnosti

Inozemni dug s promjenjivom kamatnom stopom

(kao udio u ukupnom inozemnom dugu)
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Udjeli su znatno porasli u zemljama s niskim i nizim srednjim dohotkom.
Buduci porast kamatne stope moze znatno povecati trosak inozemnog duga
u vidu nepodmirenog duga s promjenjivom kamatnom stopom.
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Izvor: International Debt Statistics [Statistika inozemnog dugal.



Doslo je do drasticnog pomaka u sastavu vanjskog duga zemalja s
niskim dohotkom
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Izvor: International Debt Statistics [Statistika inozemnog dugal.
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Odrzivost duga

Dvije trecine zemalja s niskim dohotkom u sklopu
okvira za odrzivost duga (LIC DSF) izlozene su
visokom riziku od nemogucénosti podmirivanja
duznickih obaveza ili duznickoj krizi.

Ne radi se samo o pandemiji koronavirusne bolesti
(COVID-19). Veé u 2019., polovica zemalja s niskim

visokom riziku.

Okvir za odrzivost duga za zemlje s niskim
dohotkom (LIC DSF) ...

... 1 za zemlje koje imaju znacajan pristup trzistu
(MAC DSA).



Odrzivost: rizik od nemogucénosti podmirivanja duznickih obaveza
porastao je u mnogim zemljama s niskim i srednjim dohotkom

Razvoj rizika od nemogucénosti podmirivanja inozemnog duga u zemljama s niskim
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Izvor: LIC-DSF na kraju lipnja/juna 2022. i izrauni zaposlenika Svjetske banke.
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Restrukturiranje
duga

Inicijativa za privremenu obustavu servisiranja duga
(DSSI): 48 od 73 zemlje (66 posto) iskoristilo je ovu
priliku. Odgodeno je servisiranje duga u iznosu
12,9 milijardi dolara.

Zajednicki okvir (CF): dobar pocetni korak.

Samo su se 3 zemlje (5 posto) prijavile za CF. Ni
jedna nije dobila oprost duga.

Cad: vjerovnici su suglasni da zbog visih cijena
nafte nema manjka financijskih sredstava, ali nije
doslo do oprosta duga.



Restrukturiranje duga: Zajednicki okvir je bio korak u pravom smjeru,
ali tek treba dati rezultate

I T

Zemlje koje ispunjavaju 73 73
uvjete
Prijavljeno 48 3
u postotku 66 4
Odgoda ili restrukturiranje Odgodeno 12,9 milijardi Cad je zavrgio. Nema
duga dolara postupka oprosta duga.
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Transparentnost
duga

Transparentnost je neophodna za razvoj.

Sve se viSe priznaje da statistiku duga muce velika
ograniCenja i nepotpuni izvjestaji, posebice u zemljama s
niskim dohotkom i nekim zemljama sa srednjim
dohotkom.

Nepotpune baze podataka.

Visa razina transparentnosti neophodna je za
restrukturiranje duga.

Transparentnost je zajednicka odgovornost duznika i
vjerovnika.

Napredak ostvaren posljednjih godina:

-- Toplinska karta Svjetske banke za izvjeStavanje o dugu.
-- SAD i UK objavljuju izlozenost za svaki zajam.

-- Ogranien obuhvat sektora i instrumenata u zemljama
s niskim dohotkom.



Transparentnost duga: ex-post revizije proslih zajmova u statistici
inozemnog duga koju vodi Svjetska banka
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lzvor: (Horn, Mihalyi and Nickol, 2022.).



https://blogs.worldbank.org/developmenttalk/systematic-underreporting-public-debt-statistics-50-years-evidence-and-recent

Kolateralizirana obaveza duga u podsaharskoj Africi

13 od 45 zemalja podsaharske Afrike ima kolateraliziranu
obavezu duga: 25 posto inozemnog duga.

Stanje kolateralizirane obaveze duga (udio u BDP-u)
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lzvor: G. Albertin, N. Koumtingue’ i Q. Yin, MMF, WP [radni
dokument], 2022.

Kolateral ne mora nuzno dovesti do nizih troskova
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Izvor: D. Mihalyi, David; J. Hwang, D. Rivetti, J. Cust. 2022. Resource-Backed
Loans in Sub-Saharan Africa [Zajmovi potkrijepljeni resursima u

podsaharskoj Africi], WB Policy Research WP
[Radni dokument SB-a o istrazivanju politike]
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Pogled u buducnost:
transparentnost
duga

Transparentnost je neophodna za razvoj.

Sve se viSe priznaje da statistiku duga muce velika
ograniCenja i nepotpuni izvjestaji, posebice u zemljama s
niskim dohotkom i nekim zemljama sa srednjim
dohotkom.

Nepotpune baze podataka.

Visa razina transparentnosti neophodna je za
restrukturiranje duga.

Transparentnost je zajednicka odgovornost duznika i
vjerovnika.

Napredak ostvaren posljednjih godina:

-- Toplinska karta Svjetske banke za izvjeStavanje o dugu.
-- SAD i UK objavljuju izlozenost za svaki zajam.

-- Ogranien obuhvat sektora i instrumenata u zemljama
s niskim dohotkom.
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