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U Q3 je nastavljen
snazan rast prihoda i
umeren rast rashoda,

tako da je ostvaren
konsolidovani suficit od
13,8 mird. dinara

Na nivou prvih deset
meseci ostvaren je
konsolidovani deficit od
5,8 mird. dinara (0,2%
BDP)

6. Fiskalni tokovi i politika

U periodu jul-oktobar nastavljen je trend snaznog rasta javnih prihoda i blagog rasta rasho-
da, tako da je u navedenom periodu ostvaren konsolidovani suficit od 12,4 mlrd. dinara.
Usled rasta prihoda i uglavnom dobre kontrole rashoda, na nivou prvih 10 meseci 2016. go-
dine ostvaren je konsolidovani fiskalni deficit od svega 5,8 mlrd. dinara (tj. 0,2% desetome-
se¢nog BDP-a). Dobar fiskalni rezultat, u periodu jul-oktobar, kao i na nivou prvih 10 me-
seci tekuce godine posledica je nastavka osetnog realnog rasta poreskih prihoda (iako nesto
sporijeg nego u prvoj polovini godine) kao i osetnog rasta neporeskih prihoda. Rast gotovo
svih vrsta poreskih prihoda se moze objasniti rastom relevantnih poreskih osnovica (rast
potrosnje, dohodaka i zaposlenosti) i efektima suzbijanja sive ekonomije. Javni rashodi su
u periodu jul-oktobar nastavili umeren realan rast, pre svega usled nastavka snaznog rasta
kapitalnih rashoda i umerenog rasta rashoda na robu i usluge, ali je ostvareni rast rashoda
i u navedenom periodu, kao i na nivou prvih 10 meseci tekuce godine i dalje u planiranim
okvirima. Ukoliko se nastave postojeci trendovi, procenjuje se da ¢e konsolidovani fiskal-
ni deficit u 2016. godini iznositi oko 1,5% BDP (a u sluc¢aju preuzimanja nekih dugovanja
drzavnih preduzec¢a — oko 2% BDP-a), sto bi predstavljalo snazno fiskalno prilagodavanje
(za 2,2% BDP-a) u odnosu na proslu godinu. Javni dug je na kraju oktobra (uklju¢ujuéii dug
lokalnih zajednica) iznosio oko 73,5% BDP-a, a procenjuje se da ¢e na kraju godine biti iz-
nositi oko 75-76% BDP-a, tj. priblizno nivou duga na kraju 2015. godine, $to bi ukazivalo da
je fiskalna konsolidacija dovela do zaustavljanja rasta javnog duga u odnosu na BDP, nakon
kontinuiranog rasta od 2009. godine. Ipak, rizici ponovnog rasta javnog duga (pokrivanje
gubitaka javnih i drzavnih preduzeca, uvodenje diskrecionih mera usmerenih na smanjenje
poreza ili povecanje rashoda i sl.) nisu do kraja otklonjeni, budu¢i da nije napravljen osetniji
napredak po pitanju restrukturiranja i privatizacije ovih preduzeca.

Fiskalne tendencije i makroekonomske implikacije

U Q3 2016. ostvaren je osetan medugodisnji rast javnih prihoda, dok je rast rashoda bio nesto
sporiji, tako da je u ovom tromeseéju ostvaren konsolidovani fiskalni suficit od 13,8 mlrd. di-
nara, §to je priblizno 1,3% kvartalnog BDP-a. Rast javnih prihoda u Q3 u znatnoj meri je po-
sledica snaznog rasta neporeskih prihoda, a rast je zabelezen i kod poreskih prihoda, iako nesto
sporiji nego u prethodnim kvartalima. S druge strane, rast rashoda u Q3 posledica je pre svega
nastavka osetnog povecanja kapitalnih rashoda, te izdataka na nabavku robe i usluga. Pozitivni
trendovi na strani prihoda nastavljeni su u oktobru, dok su rashodi bili pod kontrolom, tako da
je 1 u oktobru ostvaren nizak konsolidovani
fiskalni deficit (1,3 mlrd. dinara), a prema
preliminarnim podacima, pozitivni trendovi
su nastavljeni i u novembru, buduéi da je na
nivou budzeta Republike ostvaren deficit od
svega 3 mlrd. dinara.

Grafikon T6-1. Srbija: Konsolidovani fiskalni
bilans i primarni bilans (% BDP)'
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Izvor: Obra¢un QM-a?

1 Primarni fiskalni bilans (bilans bez kamata) predstavlja razliku izmedu konsolidovanih javnih prihoda i konsolidovanih javnih rashoda
iz kojih su iskljuceni rashodi na kamate.
2 Podaci za 2016. godinu predstavljaju zvani¢nu projekciju Ministarstva finansija.
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Poreski prihodi
idalje snazno
rastu, iako nesto
sporije nego u
prethodnom
periodu
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Nastavlja se politika
agresivne naplate
neporeskih prihoda

Rashodi rastu,
ali sporije nego
u prethodnom
kvartalu...

...pre svega usled
snazZnog rasta
kapitalnih rashoda
iizdataka za robu i
usluge

Poreski prihodi ostvareni u Q3 realno su veéi za 7,5% u odnosu na isti period prosle godine, pri
¢emu je taj medugodi$nji rast nesto sporiji nego u prethodnom kvartalu. U odnosu na Q2 2016.
desezonirani poreski prihodi su bili realno nepromenjeni. Sli¢ni rezultati su ostvareni i na nivou
prvih devet meseci 2016. godine, kada su poreski prihodi realno porasli za 8% u odnosu na proslu
godinu. Rast poreskih prihoda je siroko rasprostranjen, bududi da je poveéanje zabelezeno kod
svih vrsta poreskih prihoda. Najve¢i doprinos rastu ukupnih poreskih prihoda u prvih devet me-
seci dao je medugodisnji realan rast prihoda od PDV (7,8%), akciza (17,2%) i doprinosa za obave-
zno socijalno osiguranje (3,2%), dok je najve¢i relativan rast ostvaren kod prihoda od poreza na
dobit preduzeca. Iako su prihodi od PDV u Q3 bili osetno veéi nego u istom periodu prosle godi-
ne, oni su u odnosu na prethodni kvartal zabelezili realan (desezonirani) pad za 4,5%, §to moze
predstavljati posledicu izvrSenja prethodno
odlaganih povra¢aja PDV ili usporavanja
suzbijanja sive ekonomije. Tako je koeficijent
efikasnosti naplate PDV (C-efikasnost) u
95% Q3 nastavio da raste, ali je taj rast nesto spo-
90% riji u odnosu na prethodne kvartale, tako da
je efikasnost naplate PDV i dalje niza nego
krajem 2012. godine. Rast prihoda od ak-

ciza, narodito izrazen kod naftnih derivata,

Grafikon T6-2: Anualizovani koeficijent
C-efikasnosti u Srbiji
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ze¢ima. Rast prihoda od poreza na dohodak
i doprinosa se uglavnom moze objasniti ra-
stom zarada i formalne zaposlenosti.

Izvor: Obracun QM-a na osnovu podataka MF

Neporeski prihodi su u Q3 osetno realno snazno porasli u odnosu na isti period prethodne godine
(za 15,9%), a realan desezonirani rast je ostvaren i u odnosu na prethodni kvartal tekuce godine
(za 12,9%), $to predstavlja posledicu naplate dividende od javnih preduzeca. Trendovi u kretan-
ju neporeskih prihoda u prvih devet meseci
2016. godine ukazuju na snazan realan rast
(za 8%), iako je proslogodisnjom Fiskalnom
%0 strategijom bilo predvideno njivo smanjenje
¢ za oko 20% u 2016. u odnosu na 2015. go-
dinu. To ukazuje na nastavak politike agre-
sivne naplate dividendi od javnih preduzeca,
$to mozZe imati negativne posledice po njiho-
vo poslovanje u narednom periodu. Stoga bi
u narednom periodu trebalo smanjiti naplatu
dividende od ovih preduzeca, kako bi im se
omogucilo u investiranje u modernizaciju i
povecanje njihovih kapaciteta.

Grafikon T6-3. Srbija: Konsolidovani javni
prihodi i javni rashodi (% BDP)?
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Izvor: Obracun QM-a na osnovu podataka MF

Javni rashodi suu Q3 2016. zabelezili blagi realan rast u odnosu na isti periodi prethodne godine
(za 2,3%), $to predstavlja usporavanje u odnosu na prethodne kvartale, o ¢emu govori i podatak
da su realni desezonirani rashodi u Q3 bili (za oko 1,4%) manji nego u prethodnom kvartalu.
Na kretanje rashoda u Q3 posebno je uticao nastavak snaznog medugodisnjeg rasta kapitalnih
rashoda (za 25,3%), iako je taj rast nesto sporiji nego u prethodnim kvartalima, kao i umereni
realan rast rashoda na robu i usluge (za 4,2%), te osetan pad rashoda na subvencije (za 20%).

Na nivou prvih devet meseci 2016. godine javni rashodi su zabelezZili umeren rast (za 4,2%), pri
Cemu su tekuéi rashodi uglavnom realizovani u skladu sa planom (tako da su realno porasli za
2,3%), dok su kapitalni rashodi snazno rasli (za 29,8%). Prema revidiranim projekcijama Mini-
starstva finansija, kapitalni rashodi u 2016. godini ¢e biti za oko 0,3% BDP veéi u odnosu na
proslu godinu (rast za oko 10%), tako da ¢e dosti¢i 3,1% BDP-a, §to se ocenjuje kao pozeljno,

3 Javni rashodi* su korigovani za jednokratne izdatke na subvencije i penzije u decembru 2014. i 2015. godine
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Fiskalni deficit u 2016.
mogao bi iznositi oko
1,5% BDP-a...

...Sto bi predstavljalo
snazno fiskalno
prilagodavanje (za
2,2% BDP-a) u odnosu
na proslu godinu

U2015.i2016. izvrseno
je ukupno fiskalno
prilagodavanje od
preko 5% BDP-a...

...od ¢egalje vise od
polovine ostvareno kroz
smanjenje izdataka na
plate i penzije

...ali indirektni fiskalni
rizici (od javnih i
drzavnih preduzeca) i
dalje postoje

Srednjorocni fiskalni
ciljevi definisanim
Fiskalnom strategijom
se ocenjuju kao
adekvatni

ali je za osetnije unapredenje stanja infrastrukture, potrebno njihovo povecanje na 4-5% BDP-a
godisnje i zadrzavanje na tom nivou u duzem vremenskom periodu. Shodno tome, planirano
dalje povecanje kapitalnih rashoda u 2017. godini, na 3,3% BDP-a se ocenjuje kao pozitivno, ali
nedovoljno.

Ako se postojeci fiskalni trendovi nastave, konsolidovani fiskalni deficit u 2016. godini bi mogao
iznositi oko 1,5% BDP-a, a ako bude realizovani najavljeno preuzimanje negarantovanih dugova
Petrohemije, a moguce i drugih drzavnih preduzeca, od strane drzave, konsolidovani fiskalni

deficit u 2016. bi mogao da iznosi oko 2% BDP-a.

To bi predstavljalo snazno fiskalno prilagodavanje u odnosu na 2015. godinu (za 2,2% BDP-a),
koje bi bilo ostvareno po osnovu snaznog rasta poreskih prihoda (brzi rast dohodaka i potrosnje,
povecanja akciza, uvodenja akciza na struju i suzbijanja sive ekonomije), kao i rasta neporeskih
prihoda, te efekata smanjenja broja zaposlenih u javnom sektoru, sporijeg priliva novih penzione-
ra usled parametarske penzijske reforme sprovedene 2014. godine, kao i niske indeksacije plata i
penzija. Rast kapitalnih rashoda je uticao na povecanje deficita (za 0,3% BDP-a), §to se ocenjuje
kao opravdano i neophodno, imajuéi u vidu nivo kapitalnih rashoda u Srbiji, te njihove direktne
i indirektne efekte na privredni rast.

Ukupno fiskalno prilagodavanje ostvareno u okvir sprovodenja programa fiskalne konsolidacije
u 2015. i 2016. godini iznosi 5,1% BDP (2,9% BDP-a u 2015. i 2,2% BDP-a u 2016. godini),
§to se ocenjuje kao vrlo dobar rezultat. Veci deo fiskalnog prilagodavanja u 2015. i 2016. godini
realizovan je kroz smanjenje javnih rashoda (za oko 3,2% BDP-a), a znatan doprinos ostvaren je
i po osnovu povecanja javnih prihoda (za 1,9% BDP-a). U tom pogledu, struktura prilagodavanja
se ocenjuje kao odgovarajuca.

Posmatrano po pojedina¢nim kategorijama,
viSe od polovine fiskalnog prilagodavanja u

ove dve godine ostvareno je po osnovu sman-
o . jenja rashoda na plate i penzije, budu¢i da su
: — . u tom periodu rashodi na zaposlene kumula-
2 . tivno smanjeni za 1,6% BDP-a, a rashodi na
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Grafikon T6-4: Doprinos pojedinacnih faktora
fiskalnom prilagodavanju u 2016. (% BDP-a)

-15 -0.10

mera usmerenih na smanjenje ovih izdataka
e Rast Rast Deficit 2016* . . . .o . . .o
o neporskin koo (smanjenje plata i penzija, niska indeksacija,
parametarska penzijska reforma, smanjenje
broja zaposlenih) fiskalna konsolidacija ne bi

bila uspesna.

Izvor: Obracun QM-a na osnovu podataka MF

Osnovni cilj fiskalne konsolidacije je smanjenje deficita na nivo koji ¢e omoguditi prvo zau-
stavljanje, a zatim i postepeno smanjenje javnog duga Srbije. Obaranjem fiskalnog deficita na
1,5-2% BDP-a, zaustavljen je visegodisnji trend rasta javnog duga, ali nedovoljan napredak u
restrukturiranju javnih i privatizaciji drzavnih preduzeca ostavlja otvorenim rizike ponovnog
rasta fiskalnog deficita i javnog duga, buduci da se nastavlja praksa pokrivanja njihovih gubi-
taka i preuzimanja dugovanja krajem godine. Stoga je za uspeh fiskalne konsolidacije, klju¢an
napredak u restrukturiranju i/ili privatizaciji ovih preduzec¢a. Osim toga, rizik po odrzivost do
sada ostvarenih rezultata u pogledu fiskalne konsolidacije predstavljale bi i mere usmerene na
povecanje izdataka (npr. rast plata i penzija ve¢i od rasta BDP-a), kao i mere usmerene na sman-
jenje poreza (npr. najavljeno smanjenje poreza i doprinosa na zarade). Takvi predlozi bi, da bi bili
odrzivi, trebalo da budu propra¢eni kompenzatornim merama (smanjenje nekih drugih rashoda
ili povecanje nekih drugih poreza), kako bi direktni efekti na budzet bili neutralni.

Novom Fiskalnom strategijom je predvideno smanjenje deficita na 1,7% BDP-a u 2017. godini i
dalje smanjenje do nivoa od 1% BDP-a u 2019. godini. Ovako postavljeni ciljevi se ocenjuju kao
adekvatni, ali je potrebno da budu propraceni jasnim programom mera koji ¢e omoguéiti njihovo
ostvarenje, tim pre, jer se pocetkom 2018. godine zavrsava trogodisnji aranzman sa MMF-om,
nakon Cega ¢e rizici uvodenja mera usmerenih na povecanje deficita (smanjenje poreza i/ili po-
vecanje rashoda) biti veéi.
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6. Fiskalni tokovi i politika

Javni dug Srbije na
kraju Q3 iznosio
je24,1 mird. evra
(71,6% BDP-a)... ...a
sa dugom lokalnih
zajednica - 73%
BDP-a

Krajam oktobra
dug je povecan na
oko 74% BDP

Javni dug na kraju
2016. mogao bi da
iznosi oko 75-76%

BDP-a

Rast javnog duga je
zaustavljen, alina
visokom nivou, dok

rizici po njegov ponovni

rast nisu otklonjeni

Analiza kretanja javnog duga
Na kraju Q3 2016. godine javni dug Srbije iznosio je 24,1 mlrd. evra (71,6% BDP), a ukljucujuci

i negarantovani dug lokalnih zajednica oko 73% BDP-a, $to je za oko 40 miliona evra manje u
odnosu na kraj prethodnog kvartala, a za oko 660 miliona evra manje u odnosu na kraj 2015. U
relativnom iznosu, dug je na kraju Q3 bio za oko 0,8% BDP-a manji u odnosu na kraj Q2, a za
oko 3% BDP-a manji u odnosu na kraj prethodne godine. Veée smanjenje relativnog u odnosu
na apsolutni nivo duga posledica je rasta BDP-a.

Pad javnog duga posledica je ¢injenice da je u prva tri kvartala 2016. ostvarena gotovo ravnoteza
konsolidovanog budzeta drzave, tako da nije bilo potrebe za zaduzivanjem, kao i neizdavanja
dodatnih garancija za zaduZzivanje javnih i drzavnih preduzeca, tako da je u Q3, kao i u ¢itavom
periodu od pocetka godine do kraja septembra ostvaren pad i direktnog i indirektnog duga.

Kurs dinara prema evru u prva tri kvartala nije uticao na visinu duga, buduéi da je bio realno
gotovo nepromenjen, dok je uticaj kursa dinara prema dolaru bio blago pozitivan, tj. uticao na
smanjenje duga, bududi da je zabelezena blaga realna apresijacija dinara. Ipak, ocekuje se da u
ostatku tekuce godine kurs dinara prema dolaru uti¢e negativno na visinu duga, tj. da dovede do
njegovog blagog rasta, bududi da je u oktobru i novembru dinar umereno apresirao u odnosu na
dolar (za oko 4%). Tako je javni dug na kraju oktobra iznosio oko 24,6 mlrd. evra (72,2% BDP-a)
i bio je za oko 450 miliona evra veci nego na kraju prethodnog meseca, kako po osnovu zaduzi-
vanja drzave, tako u odredenoj meri u usled depresijacije dinara u odnosu na americki dolar.

Tabela T6-5. Srbija: Javni dug'’ 2000-2016.

Kretanje javnog duga Republike Srbije u milijardama evra

2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Q12016 Q22016 Q32016

I. Ukupne direktne obaveze 14,2 9,6 8,6 8,0 7.9 85 105 12,4 15,1 17,3 20,2 224 22,1 22,0 220
Unutra3njidug 41 43 38 34 32 41 46 51 65 70 82 91 91 87 88
Spoljnidug 101 54 47 46 47 44 59 72 86 10,2 120 134 131 133 133

Il. Indirektne obaveze - 07 08 08 0,9 14 1,7 2,1 2,6 2,81 25 24 23 22 2,1
111. Javni dug (I-+11+111) 14,2 10,3 9,4 8,9 8,8 98 12,2 14,5 17,7 20,1 22,8 24,8 24,4 24,2 241
Javni dug/BDP (MF) 201,2% 50,2% 35,9% 29,9% 28,3% 32,8% 418% 454% 56,2% 59,6% 704% 75,5% 72,0% 71,9% 70,8%
Javni dug/BDP (QM)* 169,3% 52,1% 36,1% 29,9% 28,3% 32,8% 41,9% 444% 56,1% 594% 70,4% 74,6% 73,2% 72,4% 71,6%

1) Prema Zakonu o javnom dugu, javni dug obuhvata dug Republike koji nastaje po osnovu ugovora koji zakljuci Republika, po osnovu hartija od vrednosti,
po osnovu ugovora, odnosno sporazuma kojim su reprogramirane obaveze koje je Republika preuzela po ranije zakljucenim ugovorima, kao i emitovanim
hartijama od vrednosti po posebnim zakonima, dug Republike koji nastaje po osnovu date garancije Republike ili po osnovu neposrednog preuzimanja
obaveze u svojstvu duznika za isplatu duga po osnovu date garancije, odnosno po osnovu kontragarancije koju daje Republika, dug lokalne vlasti za koje je
Republika dala garanciju.

2) Procena Ministarstva finansija Republike Srbije

3) Procena QM (Kao osnov za poredenje koristi se suma nominalnog BDP u teku¢em i u prethodna tri kvartala). Iznos ne uklju¢uje negarantovani dug lokalnih
samouprava

Izvor: Obracun QM-a na osnovu podataka MF

Ukoliko fiskalni deficit 2016. godini bude iznosio oko 2% BDP-a i u decembru bude finansiran
novim zaduzivanjem, a ne troSenjem postoje¢ih depozita drzave, a revidirane procene privrednog
rasta budu ostvarene, te se nastavi blaga depresijacija dinara prema evru (za 0,5% do kraja godi-
ne), i ne bude veéih oscilacija kursa prema dolaru, kao ni ponovnog rasta garantovanog duga, jav-
ni dug Srbije na kraju godine (ukljuc¢ujuéi i dug lokalnih zajednica) bi mogao iznositi oko 75-76%
BDP-a. Eventualno preuzimanje dugova nekih drzavnih ili drustvenih preduzecéa ili izdavanje
novih garancija za njihovo zaduZivanje, te zaduZivanje unapred za finansiranje deficita u nared-
noj godini (npr. povlacenje kredita od UAE), u¢inilo bi da javni dug na kraju godine bude ve¢i
od navedene procene, dok bi trosenje depo-
zita drzave uticalo da javni dug bude nizi od
navedene procene.

Grafikon T6-6. Kretanje javnog duga Srbije (%
BDP)

Ako bi javni dug na kraju godine iznosio oko
75-76% BDP-a, to bi znacilo da je u drugoj
godini sprovodenja programa fiskalne kon-
solidacije javni dug gotovo stabilizovan, tj.
da je zaustavljen njegov dalji rast, bududi
da je krajem 2015. godine javni dug iznosio
74,6% BDP-a, a njegova dinamika u nared-

Izvor: Obracun QM-a
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nom periodu ¢e klju¢no zavisiti od efikasnosti i brzine restrukturiranja i/ili privatizacije javnih i
drzavnih preduzeca. Nivo na kojem je dug zaustavljen je relativno visok u odnosu na nivo razvi-
jenosti zemlje ($to se ogleda i u visokim rashodima na kamate od gotovo 3,5% BDP-a), tako da
bi cilj ekonomske politike u narednom periodu trebalo da bude dalje smanjenje fiskalnog deficita
na oko 1% BDP-a i restrukturiranje i/ili privatizacija javnih i drzavnih preduzeca, kako bi u
srednjem roku javni dug pao na nivo znatno ispod 60% BDP-a.

Trendovi

Prilozi

Prilog 1. Srbija: konsolidovani bilans sektora drzave, 2010-2016.

2015 2016
2010 2011 2012 2013 2014
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1-Q4 Q1 Q2 Q3 Q1-Q3
| UKUPNI PRIHODI 1.278,4 1.362,6 14721 1.538,1 1.620,8 380,5 424,7 4325 457,1 1.694,8 414,7 460,8 476,9 1.352,4
1. Tekudi prihodi 12157 1.297,9 13938 14613 1.540,8 3795 422,7 4306 4548 1687,6 4133 4588 4725 13446
Poreski prihodi 1.056,5 1.131,0 12259 1.296,4 1.369,9 3249 3687 3733 396,7 14636 3532 4050 4053 1163,6
Porez na dohodak 1391 150,8 353 156,1 146,5 325 356 376 41,1 146,8 345 37,7 40,5 12,7
Porez na dobit 326 378 548 60,7 72,7 13,0 259 115 12,2 62,7 133 311 18,1 62,6
PDV 3194 3424 367,5 380,6 409,6 96,2 1001 1082 116 416,1 1038 114,9 12,7 3315
Akcize 1524 170,9 1811 2048 2125 46,3 572 63,8 68,5 2358 574 65,5 75.2 198,1
Carine 443 388 358 325 31,2 79 79 83 92 333 8,6 8,7 9,2 26,6
Doprinosi 3230 346,6 3789 4183 4403 1156 1259 1267 1375 5057 1205 1308 1326 3839
Ostali poreski prihodi 46,0 43,5 42,6 435 573 134 16,0 17,2 16,6 63,3 15,1 16,3 16,9 48,2
Neporeski prihodi 159,2 36,9 379 349 1709 54,6 54,1 573 58,1 2240 60,1 538 67,1 181,0
Il UKUPNI RASHODI -1.419,5 -1.526,1 -1.717,3 -1.750,2 -1.878,9 -401,7 -438,9 -4483 -5551 -1.844,0 -430,7 -463,1 -463,1 -1.356,9
1. Tekuci rashodi -1.2248 -1.3248 -14799 -15498 -16280 -3838 -4060 -4104 -496,3 -1696,6 -4039 -419,5 -416,4 -1239,7
Rashodi za zaposlene -308,1 -342,5 -374,7 -392,7 -388,6 -98,8 -1043 -103,1 -112,9 -419,2  -998 -104,6 -103,7 -308,1
Kupovina roba i usluga -202,5 -233 -235,7 -236,9 -256,8 -509  -588  -65,0 -82,8 -2576  -575 672 -68,4 -193,0
Otplata kamata -34,2 -44,8 -68,2 -94,5 -115.2 -406  -327  -324 -24,2 <1299 459 320 -31,6 -109,6
Subvencije -77.9 -80,5 -111,5 -101,2 -117,0 -18,7 -238 253 -66,9 -134,7 18,0 -24,1 -20,4 -62,5
Socijalni transferi -579,2 -609,0 -652,5 -687,6 -696,8 -166,7 -173,8 -1748 -1946 <7100 -171,9 -1763 -1783 -526,5
od cega: penzijeﬂ -3940 -422,8 -473,7 -498,0 -508,1  -121,0 -1228 -122,1 -124.3 -490,2 -1221  -1238 -123.2 -369,1
Ostali tekuci rashodi -229 -31,7 -374 -36,9 -53,7 -8,1 -12,5 99 -14,8 -453  -10,7 -153 -139 -40,0
2. Kapitalni rashodi® -105,1 -1 -126,3 -84,0 -96,7 -10,5 -238  -297 -50,5 -1145  -17,4 -31,4 -37,5 -86,3
3. Aktivirane garancije -2,7 -33 -3,7 -79 -29,7 -6,9 -8,2 -7,5 -7,5 -30,1 -8,7 -11,2 -8,2 -28,1
4. Budzetske pozajmice -30,0 -25,0 -38,2 -35,6 -55,4 -0,5 -09 -0,7 -0,7 -2,7 -0,6 -1,0 -1,0 -2,6
11l KONSOLIDOVANI BILANS -141,0 -163,5 -245,2 2121 -258,1 212 -142 -158  -98,0 -149,1  -16,0 2,2 13,8 -4,5

Izvor: Obracun QM-a na osnovu podataka MF

Prilog 2. Srbija: medugodisnje realno kretanje konsolidovanog bilansa sektora drzave, 2010-

2016.
2015 2016
2000 20112012 2013 2014 57 @ Q3 Q4 Q-4 Q1 Q@ Q3 013
I UKUPNI PRIHODI -1,5 -4,6 0,6 -2,2 3,2 6,9 3,5 4,5 -1,4 31 7.4 7.8 9,2 8,2
1. Tekudi prihodi -15 -4,4 0,1 -2,6 33 6,8 33 53 -14 33 73 79 8,6 8,0
Poreski prihodi -2,5 -41 10 -1,7 35 13 -1,1 1,6 -04 03 71 9,2 75 8,0
Porez na dohodak -39 -29 2,1 -12,2 -8,1 0,1 -0,3 0,2 -4,1 -1,2 4,5 52 6,8 56
Porez na dobit -3,6 39 351 29 174 -171 -145  -20/1 -8,7 -150 1.2 193 558 229
PDV -0,7 -4,0 0,0 -3.8 54 19 15 4,7 -6,2 0,2 6,4 14,1 32 78
Akcize 42 0,6 -1,2 51 1.6 71 19 7.6 20,5 94 22,2 13,8 16,6 17,2
Carine -149 -215 -14,0 -156 -6,5 9,1 4,0 49 59 59 74 9,6 10,2 9,1
Doprinosi -6,5 -39 19 26 3,1 -1,2 -3,0 -24 -1.8 -2,1 2,7 32 37 32
Ostali poreski prihodi 14,5 -15,2 -8,8 -5.2 29,2 241 99 124 -4,5 89 10,9 0,7 -2,8 24
Neporeski prihodi 58 -6,1 -6,2 -8,7 1.5 5838 49,0 379 -7.8 279 85 -1,1 15,9 8,0
Il UKUPNI RASHODI -1,7 33 4,3 -0,3 52 -5,4 -3,8 -1,3 -2,6 -3,2 57 4,9 2,3 4,2
1. Tekudi rashodi -2,.2 31 4,1 -2,7 29 -4,5 -3,0 -2,6 36 -14 37 2,7 04 23
Rashodi za zaposlene -5,9 04 20 -2,6 =31 -129  -113  -106 -4,1 -9,7 -0,4 -04 -04 -04
Kupovina roba i usluga -03 43 15 -6,6 6,2 -1,0 -0,8 6,3 -6,5 -11 113 13,5 4,2 94
Otplata kamata -0,3 174 419 28,8 193 13,2 12,2 19,2 -1.5 11,2 11,6 -2,6 -3,4 2,7
Subvencije 40,6 74 291 -156 13,2 -4,1 -14  -106 433 136 -53 05 -200 -8,7
Socijalni transferi 13,9 58 -0,1 -2,1 -0,7 -3,.2 -0,9 -0,4 6,0 0,5 1,6 038 1,0 1.2
od ¢ega: penziie” 39 39 44 23 01 41 -49 60  -43  -48 05 02 02 -0
Ostali tekuci rashodi -6,1 239 9,9 -84 42,6 -15,8 -24  -305 -166 -16,7 30,0 218 399 29,8
2. Kapitalni rashodi® -11.8 53 6,0 -38,2 12,7 -254 -74 232 47,8 16,8 64,1 30,7 253 336
3. Aktivirane garancije -2,7 -33 -3,7 248,7 2678 98,8 348 -9,7  -383 0,1 253 36,0 82 23,5
4. BudZetske pozajmice -30,0 -25,0 -38,2 44,2 52,2 -909 -852 1263 -984 -951 27,7 199 43,7 29,6

Izvor: Obracun QM-a na osnovu podataka MF




