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Osvrt 1. Resavanje problema ili odlaganje

i razvodnjavanje
Milojko Arsic?

1. Kljucni problemi i izazovi

Pred novom Vladom nalaze se krupni izazovi u oblasti
ekonomije: a) fiskalni deficit je u Srbiji ve¢ dve godine
najve¢i medu zemljama Centralne i Isto¢ne Evrope?, a
to ¢e verovatno biti slucaj i u ovoj godini, b) javni sek-
tor je predimenzioniran i neefikasan ¢) nije uspostavljen
funkcionalan sistem trziSne ekonomije. Privreda Srbije
se krajem 2013. godine i na pocetku 2014. godine suoca-
va sa usporavanjem rasta i visokom nezaposlenoscu pa je
neophodno da se uporedo sa fiskalnom konsolidacijom i
reformama primene i odredeni antirecesioni stimulansi.
Vedina problema koji se nalaze pred novom Vladom su
prili¢no stari, ali su tokom prethodnih godine uveéani,
pa je prostor za odlaganje njihovog resavanje iscrpljen’.

Razlozi za odlaganje resavanje ekonomskih problema
su brojni, ali je verovatno najvaznija prepreka postojanje
heterogenih vlada koje nisu bila sposobne da postignu
dogovor o neophodnim reformama. Mere o kojima su
¢lanice vladaju¢ih koalicija postizale dogovor nisu bile
dovoljne za resavanje problema, pa su problemi vre-
menom narastali. U slu¢aju fiskalne konsolidacije neke
stranke su blokirale ustede na platama i penzijama,
druge na subvencijama privredi, a to je znacilo da nema
dovoljnih usteda na pozicijama koje su najvise predi-
menzionirane u odnosu na mogu¢nosti zemlje. Problem
heterogenosti najverovatnije nece postojati u novoj Vla-
di, pa ¢e realizacije reformi klju¢no zavisiti od odlu¢no-
sti i sposobnosti dominantne stranke (SNS) da ih spro-
vede. Da li ¢e SNS realizovati odluéne reforme, kao $to
najavljuje, ili ¢e se opredeliti za strategiju odugovlacenja
i razvodnjavanja bice jasno ve¢ nakon nekoliko meseci
od formiranja nove Vlade.

1 Ekonomski fakultet Univerziteta u Beogradu

2 Slovenija je u 2013. godini imala vece ucesce fiskalnog deficita u BDP
nego Srbija, ali se radi o jednokratnom povecanju deficita koji je posledica
visoke intervencije u bankarskom sektoru. Inace fiskalni deficit Slovenije
u 2012. i planirani za 2014. godinu je znatno manji od fiskalnog deficita u
Srbiji.

3 Detaljnije videti u Kvartalnom monitoru broj 28, koji je objavljen
neposredno nakon izbora 2012. godine, a pre formiranja Vlade.

Fiskalni deficit u Srbiji je u 2012 i 2013* godini bio pre-
ko 6% BDP sto je ujedno i najveci fiskalni deficit u ze-
mljama Centralne i Isto¢ne Evrope, dok se za 2014 go-
dinu planira deficit od 7,1% BDP uz moguénost da bude
jo$ veci (videti detalje u Poglavlju 6). Direktna posledica
visokog fiskalnog deficita je rast javnog duga u prethod-
ne dve godine za 5,6 milijardi evra, odnosno povecanje
njegovog uceséa u BDP sa 46,9% krajem 2011. godine
na 63,5% krajem 2013. godine. Ukoliko bi se u ovoj go-
dini ostvario fiskalni deficit od oko 7,5% BDP javni dug
bi krajem 2014. godine dostigao 23-24 milijarde evra,
odnosno bio bi blizu 70% BDP. Kao posledica rasta jav-
nog duga, ali i rasta kamatnih stopa, rashodi za kamate
su povecani sa 0,8% BDP u pretkriznoj 2008. godini na
2,5% BDP u 2013. godini, da bi u ovoj godini dostigli
3% BDP. Ocigledno je da ovakve tendencije nisu odr-
zive 1 da bi njihov nastavak u kratkom roku mogao da
dovede do toga da rast javnog duga postane samogene-
riSudi, odnosno da se drzava u sve vecoj meri zaduzuje
da bi placala kamate. U takvim okolnostima kriza jav-
nog duga je vrlo moguca, a njeno odlaganje bilateral-
nim kreditima, koji su motivisani netrzi§nim (verovatno
medunarodno-politi¢kim) razlozima, ima ograniceno
trajanje. Stoga je ostra fiskalna konsolidacija kojom bi
se fiskalni deficit u naredne tri godine smanjio na 2,5 do
3% BDP urgentan zadatak nove Vlade.

Drugi prioritet Vlade Srbije, koji je vazan kako za us-
pesnu fiskalnu konsolidaciju tako i za stvaranje dobrog
privrednog ambijenta, treba da bude unapredenje efika-
snosti rada javnog sektora. Efikasnost rada javnog sek-
tora u Srbiji je generalno niska, ali su problemi narocito
koncentrisani u radu pravosuda, katastra i urbanizma,
tj. u drzavnim institucijama koje su nadlezne za resa-
vanje svojinskih i ugovornih odnosa u privredi. Kvalitet
usluga drzavne administracije je nizak, $to se manife-
stuje u niskim kapacitetima za kreiranje i sprovodenje
ekonomske i drugih drzavnih politika. Negativna se-
lekcija, partijsko zaposljavanje i nepotizam su postali
Siroko rasprostranjena praksa. Veliki prostor za unap-
redenje rade drzave postoji i u oblasti obrazovanja, gde
se drzava javlja u svojstvu regulatora, finansijera i proi-
zvodaca. Dugoro¢ni privredni i drustveni napredak Sr-
bije nije ostvariv bez podizanja kvaliteta obrazovanja na
svim nivoima od osnovnih skole do doktorskih studija.
U oblasti zdravstvene zastite Srbija je tokom prethodne

4 Prema zvani¢nim podacima fiskalni deficit u 2013. godine je iznosio
5,7% BDP, ali su formirane docnje u izmirenju obaveza drzave od oko 0,5%
BDP, zbog ¢ega je neophodno korigovati fiskalni deficit na 6,2% BDP. Ova
korekcije je opravdana mada se budzetsko ra¢unovodstvo u Srbiji vodi na
principu nov¢anog toka jer je u uredenoj trzisnoj privredi nezamislivo da
drzava kasni u izmirenju svojih obaveza
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decenije ostvarila odredeni napredak, ali je neophodno
da se u narednom periodu poboljsa dostupnost i kvalitet
zdravstvenih usluga, sa postojecim relativno skromnim
sredstvima. Visok stepen neefikasnosti postoji u radu
nekih javnih preduzeca, $to se ispoljava preko visokih
troskova i niskog kvaliteta usluga.

Treéi prioritet Vlade Srbije je reforma privrednog siste-
ma, odnosno unapredenje privrednog ambijenta. Pri-
vredni sistem Srbije u mnogim elementima znacajno
odstupa od karakteristika dobro uredene trZisne pri-
vrede, §to povecava troskove i rizike poslovanja u Srbiji.
Neka od vaznijih odstupanja su: finansijska nediscipli-
na, predatorska regulativa i korupcija (gradevinske do-
zvole, neki elementi zakona o radu, visoka tolerancija
prema sivoj ekonomiji), preterana i distorzivna drzavna
intervencija u privredi, Ceste i nepredvidive promene
propisa, nerazvijena zastita konkurencije i dr. Posledice
neadekvatnog privrednog sistema su niske investicije,
visoka nezaposlenost, ali i rashodi drzave za pokrivanje
gubitaka u preduzec¢ima i bankama, visoki poreski du-
govi i siva ekonomija.

Nepostojanje finansijske discipline, odnosno ¢vrstog
budzetskog ograniCenje verovatno predstavlja najkru-
pnije odstupanje od principa trzisne privrede. Finansij-
ska nedisciplina znaci da u Srbiji postoje brojni uéesnici
na trziStu (preduzeca, drzavne institucije i dr.) koji svoje
obaveze ne izmiruju u ugovorenim i zakonskim rokovi-
ma. U odsustvu finansijske discipline mehanizmi trzis-
ne selekcije ne deluju, pa je tako mogude da na trzistu
opstaju subjekti koji su godinama, a neki i decenijama
nesolventni. Gubici koji nastaju u nesolventnim su-
bjektima se kroz trzi$ne transakcije prevaljuju na druge
ucesnike na trzistu: banke, druga preduzeca, drzavu i
zaposlene, a to dovodi do $irenja nelikvidnosti i nesol-
ventnosti, a potom i do smanjenja privredne aktivnosti'.

2. Fiskalna konsolidacija: neophodnost, dinamika, sadrzaj

Mada vecina ekonomista u Srbiji ocenjuje da je fiskalna
konsolidacija nuzna, ipak postoje ekonomisti koji tvrde
da ona nije neophodna, ili da je od sekundarnog zna-
¢aja u odnosu na druge politike i reforme. Zastupnici
ideje da fiskalna konsolidacija nije nuzna Cesto se pozi-
vaju na praksu razvijenih zemlja Evrope i SAD, koji su
navodno odustali od fiskalne konsolidacije. Medutim,
podaci o kretanju fiskalnog deficita u Srbiji, evropskim
zemljama i SAD ukazuju na to da je stvarnost bila sa-
svim drugacija®. Razvijene ¢lanice EU i SAD smanjile
su fiskalni deficit od 2009. do 2013 godine, u proseku,
sa 6,8% BDP na 4,1% BDP, a u 2014. godini planiraju
smanjenje fiskalnog deficita na 3,1% BDP. Sli¢no, i ze-

1 Udovicki, K. (2014)
2 Podaci o kretanju fiskalnog deficita u zemljama EU i SAD mogu se nadi
na sajtu Eurostata.

mlje Centralne i Isto¢ne Evrope su smanjile fiskalni de-
ficit sa 6,8% BDP u 2009. godini na 3,8% BDP u 2013.
godini. Cak su i SAD, zemlja koja se obi¢no navodi kao
primer ekspanzivne fiskalne politike u aktuelnoj krizi
smanjile fiskalni deficit sa 11,5% BDP u 2009. godini
na 6,2% u 2013. godini.

Suprotno kretanjima u EU i SAD fiskalni deficit u Srbiji
u periodu krize, posmatran kao procenat BDP je rastao.
U prve dve godine krize fiskalni deficit u Srbij iznosio
oko 4,5% BDP da bi u u 2012 i 2013 godini iznosio je
preko 6% BDP. Sve zemlje koje su imale visoke fiskalne
deficite u 2013. godinu, ukljucujuéi Gréku, SAD i Bri-
taniju planiraju njegovo smanjenje u 2014. godini. Jedi-
ni izuzetak je Srbija koja je planirala povecanje fiskalnog
deficita u 2014. godini, pa je tako planirani fiskalni defi-
cit Srbije u 2014. godini najveci od svih posmatranih 29
zemalja. Iz prethodnog sledi nedvosmislen zaklju¢ak da
stav prema kome: Srbija vodi politiku $tednje dok druge
zemlje, odustaju od stednje, podsti¢u potrosnju i pove-
¢avaju fiskalne deficite jednostavno nije tacan.

Drugi kritic¢ari sprovodenja fiskalne konsolidacije u Sr-
biji navode teorijske argumente, prema kojima smanje-
nje potro$nje dovodi do jos veceg pada BDP, pa tako
poreski prihodi jo$ brze opadaju, fiskalni deficit se po-
vecava, a odnos javnog duga prema BDP raste. Na osno-
vu teorijskih i empirijskih istrazivanja sledi da je ovakav
razvoj dogada mogu¢, ali da je malo verovatno da ¢e
on duze potrajati (Berti i dr., 2013). Smanjenje drzavne
potrosnje ¢e dovesti do rasta fiskalnog deficita u odnosu
na BDP samo ako su fiskalni multiplikatori vrlo visoki
i/ili ako investitori ne veruju u istrajnost odredene Vlade
u sprovodenju fiskalne konsolidacije. Kriti¢na vrednost
multiplikatora, nakon koje bi drzavna $tednja uticala na
rast deficita u Srbiji iznosi oko 1, dok empirijska istra-
zivanja ukazuju na to da su multiplikatori potrosnje u
zemljama kao §to je Srbija znatno manji (Petrovi¢ i dr.,

2014).
Drugi razlog zbog koga bi drzavna $tednja mogla da

utice na povecanje fiskalnog deficita i rast odnosa javnog
duga prema BDP je nepoverenje investitora u istrajnost
vlade u sprovodenje fiskalne konsolidacije. U tom sluca-
ju drzavna $tednja moze da uti¢e na smanjenje privatnih
investicija, jer investitori veruju da ¢e vlada ubrzo odu-
stati od $tednje, a da ¢e potom zemlja uéi u duznicku
krizu. Empirijska istrazivanja pokazuju da ¢ak i ako in-
vestitori inicijalno ne veruju nekoj vladi da je dovoljno
da prode jedna do dve godine dosledne fiskalne kon-
solidacije da se stekne poverenje. U tom periodu dok se
poverenje ne stekne BDP moze da opada, fiskalni deficit
ijavni dug da rastu, ali to je nuzna cena koja mora da se
plati za prethodnu istoriju nedoslednosti u sprovodenju
fiskalne politike. Prema tome iako je moguée da mere
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stednje dovedu do privremenog pada BDP i pogrosanja
fiskalne pozicije zemlje, njihova primena je nuzna jer bi
izostanak stednje doveo do nastavka ubrzanog rasta jav-
nog duga, a to bi bio siguran put u duznicku krizu.

Mada je fiskalna konsolidacija u okolnostima u kojim se
nalazi Srbija (fiskalni deficit 7,5% BDP, javni dug oko
65% BDP) nuzna, postavljaju se pitanja kojom dinami-
kom i na koji na¢in ona treba da se realizuje? S obzi-
rom na visinu fiskalnog deficita i javnog duga, kao i na
dosadasnje neuspehe u njihovom smanjenju ocenjujemo
da je za kredibilnost fiskalne konsolidacije vazno da se
u prvom koraku preduzmu mere kojima bi se fiskalni
deficit u 2014. godini smanjio za najmanje 1% BDP".
Posto ¢e se dodatne mere fiskalne konsolidacije najve-
rovatnije primenjivati u periodu od pola godine, nave-
dene ustede su ekvivalentne godisnjim ustedama od 2%
BDP, sto znaci da se radi o vrlo snaznim merama fiskal-
ne konsolidacije. Vazno je da usvojene mere budu trajne,
a ne jednokratne, jer bi to omogucilo da se njihovi efekti
prenesu i na naredne godine.

Uporedo sa navedenim ustedama neophodno je da se u
obliku zakona usvoje planovi koje bi tokom 2015-2017.
godine obezbedili dodatne trajne ustede od oko 1%
BDP, godisnje. Kao rezultat tih usteda fiskalni deficit
bi opao sa nivoa od oko 7,5% u 2014. na oko 3% u 2017.
godini. Mada ovo predstavlja vrlo znac¢ajno smanjenje
fiskalnog deficita, ono obezbeduje da se Srbija 2017. go-
dine nade u fiskalnoj poziciji u kojoj se u 2014. godini, u
proseku, nalaze zemlje CIE.

Vazno pitanje u vezi sa fiskalnom konsolidacijom je na
koji nacin je moguce smanjiti fiskalni deficit? Smanje-
nje fiskalnog deficita moguce je realizovati smanjenjem
rashoda ($tednjom), poveéanjem poreza ili kombina-
cijom ovih mera. Sa obzirom na to da javna potro$nja
iznosi oko 45% BDP, sto je visoko za zemlju na nivou
razvijenosti Srbije, neophodno je da se najveéi deo fi-
skalne konsolidacije ostvari smanjenjem rashoda, odno-
sno $tednjom. Smanjenje rashoda za oko 5 procentnih
poena BDP u naredne tri godine, moguce je samo ako
se ostvare znacajne u$tede na najkrupnijim pozicijama
rashoda, a to su plate i penzije. Ove dve pozicije rasho-
da su inace predimenzionirane u odnosu na ekonomske
moguénosti zemlje - Srbija za penzije trosi preko 13%
BDP, dok druge zemlje na slicnom nivou razvijenosti
trose oko 10% BDP. Sli¢no, i u slucaju zarada Srbija
trosi za oko 2% BDP vise od zemalja na slicnom nivou
razvijenosti.

Ustede na platama i penzijama verovatno ¢e morati da
se realizuju u dva koraka. U prvom koraku bic¢e neop-

3 Smanjenje u odnosu na prethodnu godinu je tesko s obzirom da je kroz
docnje deo rashoda prenet iz prosle u ovu godinu (videti poglavlje o
Fiskalnoj politici).

hodno nominalno smanjenje plata i penzija tokom 2014
godine koje nece moéi da bude manje od 10%. Sma-
njenje plata i penzija za 10% donelo bi ustede od ne-
$to ispod 2% BDP na godisnjem nivou, $to predstavlja
40% od potrebnih usteda na ove dve pozicije. Ukoli-
ko je smanjenje penzija nezakonito, ili ako je politic¢ki
neprihvatljivo tada bi se moglo pristupiti alternativnoj
meri, koja se Cesto primenjuje u svetu, a to je oporezi-
vanje penzija. Ako bi se penzije oporezovale na isti na-
¢in kao i zarade zaposlenih to bi drzavi donelo dodatne
prihode/smanjilo rashode od oko 0,6% BDP. Ukoliko
se pak ne primeni smanjenje ni oporezivanje penzija to
bi zahtevalo da se plate u javnom sektoru smanje za oko
25%. Ocenjuje se da toliko smanjenje plata ne bi bilo
socijalno prihvatljivo, kao i da bi bilo destimulativno za
tunkcionisanje javnog sektora - dovelo bi do dodatnog
pogorsanja stru¢nosti zaposlenih, smanjenje zalaganja,
podstaklo bi sitnu korupciju i dr.

Drugi korak u ustedama na platama i penzijama po-
¢eo bi usvajanjem zakonskih promena tokom 2014.
godine, i nastavio bi se njihovom primenom u nared-
nim godinama. U slu¢aju penzije zakonske promene bi
obuhvatile uvodenje aktuarskih penala za svaku godinu
penzionisanja pre standardne starosne granice, poveca-
nje starosne granice za penzionisanje Zena i povecanje
minimalne starosne granice za penzionisanje muskaraca
i zena. Ove reforme ne bi donele velike ustede u prvim
godinama primene, ali bi njihov efekat postepeno ku-
mulirao, tako da bi one dale znacajne efekte u periodu
od 10-tak godina. Dodatne ustede na troskovima rada
u drzavnom sektoru mogu se ostvariti racionalizacijom
broja zaposlenih. U nekoliko narednih godina broj za-
poslenih u delu javnog sektora, koji se finansira fiskal-
nim prihodima, bi mogao da se smanji za 5-10%, a da se
pri tome ne ugrozi kvalitet i dostupnost usluga drzave
(zdravstvenih, obrazovnih, pravosudnih, bezbednosnih
i dr.). Smanjenje broja zaposlenih u javnom sektoru tre-
ba da bude sistematsko, §to znaci da se manjim delom
ostvaruje kroz prirodni odliv (penzionisanje, napusta-
nje javnog sektora), a ve¢im delom otpustanjem radnika
koji rade na neproduktivnim radnim mestima. Ustede
na platama i penzijama nisu dovoljne da bi se rashodi
drzave sveli u odrzive okvire i stvorio dodatni prostor za
rast investicija u okviru smanjenih rashoda.

Dodatne ustede koje mogu da se ostvare u kratkom roku
odnose se na smanjenje troskova po osnovu pokrivanja
gubitaka preduzeca i banaka i smanjenje subvencija za
investicije i zaposljavanje. Osim toga odredene ustede
mogu se ostvariti reformama drzavne administracije
na centralnom i lokalnom nivou kao i reformom javnih
sluzbi (zdravstvo, obrazovanje, socijalna zastita i dr.), o
¢emu se pise u poglavlju 3.
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Tokom prethodne dve godine drzava je imala visoke
rashode za pokrivanje gubitaka preduzeca, pre svega
Srbijagasa, kao i rashoda za dokapitalizaciju banaka
koje su kasnije otisle u stecaj i isplatu osiguranih (ali i
drugih) depozita banaka u stecaju. Iza gubitaka Srbija-
gasa*, najve¢im delom se nalaze: a) dugogodi$nja proda-
ja gasa po ceni koja je bila niza od nabavne, b) prodaja
gasa nesolventnim preduzec¢ima, kao $to su Petrohemi-
ja, Azotara, Zelezara Smederevo, preduzeca u restruk-
turiranju i dr., ¢) tolerisanje neplacanje gasa od strane
drzavnih institucija i gradana i dr. Iza stecaja nekoliko
domacih banaka, nalazi se problem loSeg upravljanja,
koja uklju¢uje partijsko uplitanje u rukovodenja banka-
ma, ali i problem rastuce nelikvidnosti, a verovatno i ne
solventnosti u velikim privatnim preduzeé¢ima. Prema
tome, smanjenje rashoda drzave po osnovu pokrivanje
gubitaka u preduzeé¢ima i bankama, moze se resiti samo
reformama privrednog sistema, $to je predmet analize
u tacki 3.

Do sredine 2013. godine Srbija je odobravala vrlo ek-
stenzivne programe direktnih i indirektnih subvencije
za podsticanja investicija i zaposljavanja, da bi u drugoj
polovini 2013. godine u potpunosti obustavila odobra-
vanje novih subvencija za ove namene. Medutim u pre-
dizbornoj kampanji predstavnici najvece stranke (SNS)
najavili su ekstenzivne subvencije za investicije i zapo-
§ljavanje koje bi se odobravale u vremenski ograni¢enom
periodu od dve godine. Ocenjujemo da bi umesto vraca-
nje na ekstenzivne subvencije bilo adekvatnije da se ve¢
u 2014. godini ove subvencije smanje u odnosu na iznose
koji su odobravani do sredine 2013. godine, kao i da se
zakonski odredi putanja njihovog dodatnog smanjivanja
sa ciljem da se potpuno ukinu do kraja 2015. godine.

Subvencije bi se dodatno smanjile time $to bi se ograni-
¢ile namene za koje se odobravaju ovakve vrste subven-
cija — one bi se mogle dobiti samo za investicije velike
vrednosti, koje imaju pozitivne efekte za privredu nekog
regiona ili cele zemlje. Osim budzetskih subvencija, ne-
ophodno je da se smanje i poreska oslobadanja i olaksi-
ce, koje se odobravaju kod poreza na dobit jer je porez na
dobit i dalje nizak u odnosu na druge zemlje.

4 Mada, su postojale neracionalnosti u poslovanju Srbijagasa, one su
bilansno od drugorazrednog znacaja u odnsou na navedene uzroke
gubitaka.

Okvir 1. Kako su evropske zemlje smanjile
fiskalni deficit u periodu krize - pouke za
Srbiju

Sa obzirom da je vedina evropskih zemalja, kako ra-
zvijenih tako i zemalja u razvoju, uspela da u periodu
krize, znacajno smaniji fiskalni deficit, pri koncipiranju
programa fiskalne konsolidacije za Srbiju korisno je da
se ima u vidu na koji nacin su smanjeni deficiti u drugim
zemljama. U studiji Kichert u dr (2013) dat je pregled
mera koje su primenjene i u 13 evropskih zemlja u ci-
lju smanjenja fiskalnog deficita. Skoro sve analizirane
zemlje su preduzele znacajne mere na smanjenju tro-
skova rada, mada su troskovi rada u njima, u odnosu na
BDP bili manji nego u Srbiji. U ¢ak 11 zemalja zamrz-
nuto je zaposljavanje i preduzete su mere za smanjenje
broja zaposlenih u javnom sektoru. Plate su smanjene u
Sest zemalja, dok su u 11 zemalja zamrznute. Skoro sve
zemlje su realizovale reforme javnog sektora (zdravstva,
obrazovanja, penzijskog sistema, administracije) sa cil-
jem da smanje drzavni rashodi. U ¢ak 11 zemalja pove-
¢ane su akcize, PDV je povecan u 9 zemalja, porez na
dohodak gradana u 9 zemalja, a porez na dobiti u pet
zemalja. Smanjenja poreza bila su retka i primenjivana
su u razvijenim zemljama koje imaju dobru fiskalnu po-
ziciju, a u kojima su poreske stope vrlo visoke (Belgija,
Danska).

Iskustvo evropskih zemalja u smanjenju fiskalnog de-
ficita je narocito vazno u slucaju Srbije, jer se kod nas
javljaju vrlo neobic¢ni i nerealni predlozi za smanjenje
fiskalnog deficita, koji po pravilu ne zahtevaju odrican-
je. Prema nekim od tih predloga klju¢na mera za sman-
jenje fiskalnog deficita je smanjenje troskova kamata
po osnovu zamene skupih kredita jeftinim. U prethod-
nom broju QM smo pisali o tome kako se na ovaj nacin
mogu ostvariti relativno skromne ustede, ¢ak i u hipo-
tetickom slucaju kada bi dobili povoljni kredite od tri
milijarde evra od UAE. U sadasnjim okolnostima kada je
potpisan ugovor o kreditu od milijardu evra, prakti¢no
ne postoji mogucnost da se ostvare ustede prevreme-
nim vrac¢anjem dela skupih kredita. Ako bi drzava, ovaj
kredit iskoristila da vrati deo skupih kredita, ne bi se
ostvarila nikakve ustede jer bi se kroz nekoliko meseci
ponovo zaduzivala po kamatnim stopama od 6-7%.

Alternativni predlog podrazumeva da se fiskalni defi-
cit smanji u odnosu na BDP bez Stednje, odnosno da
je kroz ekspanzivnu politiku rashoda ili kroz smanjenje
poreza na rad podstakne snazan rast BDP, koji bi doveo
do rasta poreskih prihoda, a to bi rezultiralo u smanjen-
ju fiskalnog deficita u odnosu na BDP. Ovakva dinami-
ka fiskalnih i makroekonomskih varijabli je generalno
malo verovatna, a u okolnostima u kojima se nalazi
Srbija ona je prakticno nemoguca. Stavise moglo bi se
tvrditi da je Srbija u poslednje dve i po godine i sprovo-
dila umerenu varijantu ovakve politike, a njen rezultat
je bio rast fiskalnog deficita i stagnacija privrede.
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Iz prethodnog sledi da c¢e uspesna fiskalna konsolidaci-
ja u Srbiji, kao i u drugim zemljama, morati da se oslan-
ja na vrlo konkretne mere $tednje: poput smanjenja
rashoda za plate i penzije, reformu drzavnih preduze-
¢a, reformu zdravstva, obrazovanja i dr. Stavise, zbog
kasnjenja u primeni mera Stednje Srbija ¢e morati da
sprovodi ostrije mera nego vecina drugih evropskih ze-
malja.

Fiskalni deficit moguce je manjim delom smanjiti po-
boljsanjem naplate poreza, §to podrazumeva suzbija-
nje sive ekonomije, ali i poboljsanje poreske discipline
smanjenjem poreskih dugova. Pri tome je vazno, da
dodatni poreski prihodi ne predstavljaju zamenu, pret-
hodno opisanim merama $tednje, nego njihovu dopunu.
Prema detaljnom istraZivanju®, siva ekonomije u Srbije
je u 2012. godini iznosili oko 30% BDP, i bila je uz
Bugarsku i Rumuniju najveé¢a u Evropi. Postoje brojne
indicije, da je obim sive ekonomije tokom 2013. godine
dodatno povecan. Uporedo sa rastom sive ekonomije to-
kom 2013 godine intenzivno rastu poreski dugovi, koji
se pojavljuju u situacijama, kada poreski obveznici pri-
jave obaveze ali nisu u stanju da ih plate. Rast poreskih
dugova, uz rast procenta nenaplativih kredita predstavlja
pokazetelj snaznog pogorsanja finansijskih performansi
u velikom broju preduzeca u Srbiji, ukljucujuéi i neka
velika privatna preduzeca.

Za suzbijanje sive ekonomije klju¢no je smanjenje tole-
rancije drzave prema njoj, dok je za smanjenje poreskih
dugova neophodno uspostavljanje finansijske discipline.
Ocenjuje se da bi Srbija u roku od 2-3 godine mogla da
smanji sivu ekonomiju na nivo zemalja Centralne Evro-
pe, $to bi joj obezbedilo povecanje poreskih prihoda za
oko 1% BDP. Kada je u pitanju naplata poreskih dugova
prili¢no je neizvesno u kojoj meri su naplativi poreski
dugovi nastali u veliki privatnim preduzeéima tokom
poslednjih nekoliko godina, ali se ocenjuje da ¢e naplata
biti manja ako se resavanje problema u njim oduzi. Mo-
guénost naplate starih poreskih dugova, koji se odnose
velikim delom na preduzeca u restrukturiranju je prak-
ticno zanemariva.

3. Reforme javnog sektora i unapredenje privrednog
ambijenta

Osnovni cilj reforme javnog sektora je poboljsanja nje-
gove efikasnosti, a to se moze ostavariti smanjenjem
troskova i/ili poveanjem kvaliteta i obima usluga.
Smanjenje troskova javnog sektora je vazno za uspeh fi-
skalne konsolidacije, a ono osim prethodno pomenutih
mera (smanjenje plata i penzija, smanjenje broja zaposle-
nih i parametarske penzijske reforme) treba da obuvati

5 Krsti¢idr. (2013)

i reforme kojima bi se smanjili troskovi roba i usluga
u sektorima glavnim potrosacima (lokalnoj i republi¢-
koj administraciji, pravosudu, zdravstvu, obrazovanju,
socijalnim sluzbama i dr.). U slu¢aju nekih delatnosti
poboljsanje troskovne efikasnosti moze se ostvariti pro-
menom nacina finansiranja - u slu¢aju osnovnih i sred-
njih skola finansiranje zarada bi se zasnivalo na broju
ucenika u opstini, a ne na broj zaposlenih. Smanjenje
troskova javnog sektora moze se ostvariti i rigoroznom
priortizacijom investicionih projekata, kojom bi se neki
projekti odlozili, a drugi trajno odbacili. Prioritizacija
bi na primer podrazumevala da se izgradnja moravskog
koridora, autoputa Novi Sad-Sabac ili autoputa prema
rumunskoj granici odlozi dok se na zavrse Koridori 10
i 11. Osim toga, neophodno je da se uspostave meha-
nizmi za kontrolu troskovne efikasnosti investicionih
projekata.

Poboljsanje kvaliteta usluga javnog sektora je podjedna-
ko vazno kao i smanjenje njegovih troskova. Reforma
javnog sektora je kljuéna za unapredenje privrednog
ambijenta, jer bez efikasnih pravosudnih i administra-
tivnih organa, kvalitetnog obrazovanja i dr. nije mogu¢
privredni, ni drustveni napredak. Stoga je vazno da se
za sve vaznije oblasti (administraciju, pravosude, ob-
razovanje, zdravstvo, lokalne zajednice i dr.) definiu
kriterijumi za merenje kvaliteta usluga, ciljna dinamika
poboljsanja kvaliteta, odgovornost nadleznih organa i
pojedinaca za ostvarenja postavljenih ciljeva. Poboljsa-
nje kvaliteta usluga zahteva uvodenje sistema finansij-
skih nagrada i kazni za drzavne institucije u zavisnosti
od rezultata rada (osnovne i srednje skole). U slucaju
univerziteta bilo bi opravdano da drzavno finansiranje
zavisi od kvaliteta univerziteta, koji bi se merio na osno-
vu standardnih medunarodnih kriterijuma. U segmentu
doktorskih studija skromni resursi, kojima raspolaze dr-
Zava, bi se mogli koncentrisati tako da se iz svake oblasti
doktorske studije organizuje na jednom univerzitetu u
Srbiji, ali da te studiju budu na vrhunskom svetskom ni-
vou (videti Osvrt br 2.). U ovom sluc¢aju poboljsane efi-
kasnosti bilo bi dvostruko jer bi drustvo sa manje novca
dobilo kvalitetnije obrazovanje.

Smanjenje javnih rashoda po osnovu pokrivanja gubi-
taka i placanje kredita javnih preduzeca zahteva pri-
menu brojnih mera pocev od unapredenja upravljanja
tim preduzeéima, smanjenja nepotrebnih troskova koji
su posledica viska zaposlenih, eliminisanje sumnjivih
aranzmana sa privatnim preduze¢ima koja se nalaze
u vlasnistvu ljudi bliskih vladaju¢im strankama, oslo-
badanje javnih preduzeéa od kvazi fiskalnih obaveza
kao §to su razna sponzorstva i dr. Da bi se poboljsa-
li prihodi javnih preduzeca neophodno je da se javna
preduzeca oslobode socijalne funkcije, a to podrazu-
meva: da se cene njihovih proizvoda odrede u skladu sa
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trzi$nim principima, da se kupcima koji ne placaju re-
dovno usluge onemogudi njihovo koriséenje bez obzira
da 1i se radi o preduzeéima, drzavnim ustanovama ili
gradanima. Primer NIS-a, nakon privatizacije, pred-
stavlja potvrdu koliko se moze unaprediti poslovanje
preduzeca ukidanjem nepotrebnih troskova i poboljsa-
njem naplate prihoda®.

Osnovni cilj reforme privrednog sistema je stvaranje po-
voljnijih uslova za investiranje i zaposljavanje u Srbiji,
a nadin da se to ostvari je smanjenje troskova i rizika
poslovanja u Srbiji. Reforma privrede je vazna i za fi-
skalnu konsolidaciju jer bi neposredno uticala na sma-
njenje rashoda, kao $to su rashodi po osnovu pokrivanja
gubitaka u drzavnim preduzeéima i bankama, i rashodi
za subvencije kojima se kompenzuju slabosti privrednog
sistema. Reforme privrede bi povoljno uticale i na jav-
ne prihode jer bi se povecao poreski kapacitet privrede
kroz rast zaposlenosti, potrosnje i dr., a poboljsala bi se
i naplata poreza (smanjenje sive ekonomije i poreskih

dugova).

Uspostavljanje finansijske discipline, odnosno ¢vrstog
budzetskog ogranicenja predstavlja najvazniju reformu,
kako bi se privredni sistem Srbije uskladio sa principima
trzisnih privreda. Klju¢nu ulogu u tome ima donosenje
adekvatnog zakona o stecaju koji bi podstakao poverio-
ce i vlasnike preduzeca na pravovremeno preduzimanje
mera za re$avanje finansijskih problema u preduzedi-
ma, ukljucujuéi i pokretanja stecaja. Adekvatno stecaj-
no zakonodavstvo, trebalo bi u buduénosti da zaustavi
gomilanje finansijskih problema u preduzeéima, koji
se potom prenose na banke i drzavu. Za uspostavlja-
nje finansijske discipline vazno je da se u razumnom
roku, koji ne bi mogao da bude duzi od godinu dana
definitivno resi status svih preduzeca u restrukturiranju
bilo kroz njihovu privatizaciju ili ste¢aj. Uspostavljanje
finansijske discipline zahteva izmestanje socijalne funk-
cije iz javnih preduzeca, o ¢emu je prethodno ve¢ bilo
re¢i. Za uspostavljanje finansijske discipline klju¢no je
da drzava redovno izmiruje svoje zakonske i ugovorne
obaveze, kao i da drasti¢no smanji toleranciju prema si-
voj ekonomiji i gomilanju poreskih dugova.

Poboljsanje privrednog ambijenta osim uspostavljanja fi-
nansijske discipline zahteva i realizaciju brojnih drugih
reformi, kao $to je ukidanje nepotrebnih i pojednostav-
lienje ostalih propisa, reforma trzista rada, okoncanje
procesa privatizacije, unapredenje politike konkurenci-
je, suzbijanje sive ekonomije i dr. Preterano kompliko-
vani, nejasni i medusobno nekonzistentni propisi uvode
rizike, poveéavaju troskove poslovanja i predstavljaju

6 Poboljsanje poslovanja NIS je rezultat i relativno visokih investicija
koje je Gasprom realizovao nakon preuzimanja preduzeca, a ne samo
eliminisanje nepotrebnih troskova i bolje naplate.

snazan izvor korupcije. Stoga je neophodno da se pono-
vo pokrene giljotina propisa, od koje se nakon pocetnog
zamaha brzo odustalo. Giljotina propisa bi trebao da
bude stalni proces jer je sklonost drzave ka donosenju
nepotrebnih i komplikovanih propisa priliéno posto-
jana. Medu brojnim propisima koji ometaju poslova-
nje privrede, ve¢ godinama se izdvajaju komplikovane,
skupe i dugotrajne procedure za izgradnju gradevinskih
objekata. Stoga zakonsko pojednostavljenje navedenih
procedura i uvodenje mehanizama za njihovo efikasno
sprovodenje treba da predstavlja jedan od prioriteta nove

Vlade.

Reforma poreskog sistema kojom bi se smanjilo fiskalno
opterecenje rada (pre svega doprinosi), a povecalo fiskal-
no opterecenje potros$nje bila bi podsticajna za investicije
i zaposljavanje, a indirektno bi poboljsala medunarodnu
konkurentnost privrede Srbije. Medutim, ocenjuje se da
bi primenu poreske reforme trebalo odloziti sve dok se
ne rese najvazniji problemi u javnim finansijama Srbiji,
a to su visok fiskalni deficit i rastuci javni dug.

Osim resavanja nagomilanih fiskalnih i strukturnih
problema, postoje snazni razlozi da se ponovo ispita
da li je postojeéi rezim monetarne politike optimalan
za Srbiju (Soski¢, 2014). S obzirom na to da ve¢ duze
vremena nije izvesno da li su u Srbiji vece prednosti ili
troskovi od postojanja nezavisne centralne banke, uvo-
denja deviznog veca je sasvim legitimna alternativa koju
bi trebalo ozbiljno razmotriti. U tom smislu bilo bi po-
zeljno da Vlada obavi konsultacije sa MMF, ECB i vo-

deéim svetskim ekonomistima za ovu oblast.

4. Antirecesioni stimulansi i sektorske politike

Dok je realizacija fiskalne konsolidacije i reformi nuz-
na, opravdanost primene anti recesionih stimulansa nije
sasvim izvesna, naroCito imajuci u vidu da u Srbiji nije
moguce primeniti standardne podsticaje koji se prime-
njuju u trzi$nim privredama. Mada je mogucée izneti do-
sta argumenata protiv anti-recesionih stimulansa oce-
njuje se da ipak preovladuju argumenti u prilog njihove
primene.

Standardni podsticaji podrazumevaju snizavanje ka-
matnih stopa centralnih banaka koje potom postice sni-
Zavanje kamatnih stopa poslovnih banaka, a to uti¢e na
rast kreditne aktivnosti, a potom i na rast investicija,
li¢ne potrosnje i privredne aktivnosti. U Srbiji ne moze
da se sprovodi takva politika jer zbog visoke evroizacije
sniZzavanje kamatnih stopa NBS, ne uti¢e znacajno na
kamatne stope poslovnih banaka, a time ni na njiho-
vu kreditnu aktivnost. Umesto toga kamatne stope vise
uticu na kretanje kursa i traznju za devizama, pa njihovo
smanjenje podstice traznju za devizama i deprecijaciju
dinara. Stoga je NBS prinudena da i u uslovima pada
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kreditne aktivnosti, recesije i niske inflacije sprovodi
politiku visokih kamatnih stopa.

Medutim, problem znatnog pada realnog nivoa kredit-
ne aktivnosti banaka, rast procenta losih kredita i pad
privredne aktivnosti do koga on dovodi ne mogu da se
ignoriSu. Stoga je opravdano da se kreditna aktivnost
banaka podsti¢e na drugaciji nacin, ako to ve¢ nije mo-
guce snizavanjem kamatne stope NBS. Jedan od rela-
tivno efikasnih nacina podsticanja kreditne aktivnosti
banaka u periodu krize u Srbiji je bio program subven-
cionih kamatnih stopa na bankarske kredite. Primenom
ovog programa drzava je sa relativno malo sredstava (4-5
mlrd dinara) podsticala povecanje kreditne aktivnosti
banaka za nekoliko desetina milijardi dinara. Stoga se
ocenjuje da bi bilo opravdano da Vlada u 2014. i na-
rednoj godini nastavi sa programom odobravanje sub-
vencionisah kredita. Uporedo sa nastavkom programa
subvencionisanih kredita drzava bi sprovodila reforme
kojima bi se na sistemski nacin resavao problem neli-
kvidnosti i nesolventnosti preduzeca (zakon o stecaju i
dr.), §to bi povecalo broj kreditno sposobnih preduzeca.

U delu o fiskalnoj konsolidaciji su navedeni argumenti
protiv potpunog obustavljanja subvencija za investicije i
zaposljavanje, ali i protiv nastavka izdasnih subvencija u
naredne dve godine. Umesto toga predlaze se odobrava-
nje smanjenih subvencija, koje bi se postepeno smanjivale
sa ciljem da se do kraja 2015. godine potpuno obustave.

Osim opstih podsticaja koji bi se odnosili na sve pri-
vredne delatnosti ocenjujemo da su nekim delatnostima
opravdani posebni sektorski podsticaji. Ovde obrazlaze-
mo moguce podsticaje za gradevinarstvo i poljoprivre-
du, mada su moguci sektorski podsticaji i za neke druge
delatnosti.

Osnovni cilj podsticaja u gradevinarstvu je da se ublazi
dramatican pad aktivnosti u ovoj delatnosti (videti deo
o privrednoj aktivnosti) i delatnostima koje su vezane za
njega. Drugi cilj je da se omoguéi resavanje stambenog
pitanja za pripadnike srednje klase, na taj nacin $to bi se
podstakla izgradnja stanova po cenama koje su dostu-
pne domacdinstvima sa prose¢nim primanjima, a to su
primanja ¢lanova porodice u intervalu od 80-100 hiljada
dinara mese¢no. Program bi se realizovao na taj nacin
§to bi lokalne zajednice obezbedile besplatno zemljiste
za stambenu izgradnju, pa bi se cena stanova sastojala iz
dve komponente troskova gradnje stanova i minimal-
nih troskova uredenja gradevinskog zemljista. Stanovi
izgradeni pod tim uslovima bi kostali 500-600 evra
po m2 u unutrasnjosti Srbije, odnosno 600-800 evro
po m2 u Beogradu. Sredstva za finansiranje gradnje bi
obezbedile banke, koje bi kreditirale kupce, a krediti bi
bili osigurani od strane Agencije za osiguranje stambe-
nih kredita.

Troskovi drzave za realizaciju ovog projekta sastojali bi
se iz dve komponente: vrednosti ustupljenog gradevin-
skog zemljista i troskova osiguranja stambenih kredita.
Ustupljeno gradevinsko zemljiste predstavlja kapitalni
transfer, koji bi snosile lokalne zajednice na ¢ijoj teri-
toriji bi se gradili stanovi, dok bi troskove osiguranja
stambenih kredita snosila Republika. Ekonomska mo-
tivacija lokalnih zajednica za ulazak u ovaj projekat je
rast zaposlenosti, dohodaka i potros$nje na njihovoj te-
ritoriji u periodu gradnje stanova i ostvarenje buduéih
poreskih prihoda po osnovu oporezivanja stanova. Pro-
jekat bi se pokrenuo u Beogradu i nekoliko veéih gra-
dova u Srbiji koji su tokom prethodne decenije ostva-
rili odredeni ekonomski napredak tako da u njima ima
dovoljno domacinstava koja bi mogla da kupe stanove
pod navedenim uslovima. S obzirom da bi ceo projekat
imao i socijalnu komponentu, postavila bi se odredena
ogranicenja kojima bi se prednost pri kupovini stanova
dala porodicama koje nemaju re$eno stambeno pitanje.
Za razliku od gradevinarstva, gde su podsticaji antire-
cesioni, podsticaji za poljoprivredu bi bili sistemski, a
imali bi za cilj povecanje produktivnosti poljoprivredne
proizvodnje, rast izvoza poljoprivrednih proizvoda dr.
Podsticaji bi jednim delom bili usmereni ka individu-
alnim poljoprivrednim domacinstvima i odnosili bi se
na edukaciju proizvodaca, odobravanje sufinansirajuéih
subvencija za kupovinu poljoprivredne mehanizacije,
nabavku produktivnijih sorti biljaka i rasa Zivotinja, an-
tigradnu zastitu, navodnjavanje i dr. U svim slu¢ajevima
drzava bi obezbedivala manji deo sredstava dok bi veéi
deo sredstava obezbedili poljoprivrednici.

Druga vrsta drzavnih subvencije bi se odnosila na podr-
Zavanje modernog zadrugarstva kakvo postoji u evrop-
skim zemljama. Drzava bi i u ovom slu¢aju kroz sub-
vencije ucestvovala sa odredenim procentom u izgradnje
zadruznih objekata kao $to su hladnjace, skladista, mo-
derna mehanizacija i dr.

Osim subvencije drzava bi primenjivala i druge mere za
unapredenje produktivnosti poljoprivredne proizvodnje,
od kojih su naro¢ito vazni podsticaji za ukrupnjavanje
poljoprivrednih poseda. Uvodenje poreza na poljopri-
vredno zemljista u 2014. godini je jedna od takvih mera,
koja treba da poveca cenu nekoriséena poljoprivrednog
zemljista, i da na taj nacin podstakne prodaju manjih
poseda koji se ne koriste ili se neproduktivno koriste. Za
ukrupnjavanje poljoprivrednih poseda, narocito juzno
od Save i Dunava neophodno je da se rese neregulisani
vlasnicki odnosi koji sada onemogucéavaju kupoprodajne
transakcije.

Osim fundamentalnih pitanja koja se pojavljuju uvek
kada se primenjuju podsticaji i odobravaju subvencije, a
to su pitanja koja se odnose na ekonomsku opravdanost i
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pravicnost, vazno je i pitanje kako bi se obezbedila sred-
stva za antirecescione i sektorske podsticaje u uslovima
kada je potrebno da se rashodi drzave znacajno sma-
njuju? Pri tome je relevantno da ukupni rashodi drzave
za sve oblike navedenih podsticaja (subvencionisanje
kamata na kredite, subvencionisanje stambenih kredita,
subvencije za novo zaposljavanje, subvencije za poljopri-
vredu) ne bi mogli da budu veéi od 0,5% BDP, sto znaci
da bi iznosili izmedu 15 i 20 milijardi dinara godisnje.
Za 2014 godinu, podsticajna sredstva bi se obezbedi-
la preusmeravanjem sredstava namenjenih garantnom
fondu i joint venture fondu. S obzirom na to da je izve-
sno da ¢e se proces otpustanja radnika u preduzeéima
u restrukturiranju produziti i na narednu godinu deo
sredstava koja su namenjena za otpremnine u ovoj godi-
ni bi se preusmerio na stimulativne mere.

Da bi se obezbedila fiskalna odrzivost ukupna podsti-
cajna sredstva za navedena namene ni u buduénosti ne
bi prelazila 0,5% BDP, ali bi se njihova struktura tokom
vremena znacajno menjala. Dok bi subvencije za kamata
bio jedan od najveéih podsticaja u ovoj i narednoj godini,
ova vrsta podsticaja bi se u potpunosti ukinula kroz 2-3
godine. Takode subvencije za otvaranje radnih mesta bi
se smanjivale tako da se do kraja 2015 godine sasvim
ukinu. Subvencije za odobravanje stambenih kredita bi
u 2014, godini bilo vrlo niske ali bi verovatno rasle u na-
redne 2-3 godine da bi nakon toga opadala. Subvencije
za unapredenje poljoprivredna proizvodnje bi postepeno
rasle i one bi se primenjivale u duzem vremenskom pe-
riodu. Sa gasenjem antirecionih mera stvorio bi se pro-
stor za pokretanje subvencija za aktivnosti koje stvaraju
pozitivne eksterne efekte kao §to su razvijanje i uvodenje
inovacija i sli¢no.
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