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FISKALNA KONSOLIDACIJA 2012—2014. vs. 2015—-2017: OVOG PUTA JE
DRUGACIIE?!

Uvod

Krajem 2014. godine zapocet je novi trogodis$nji program fiskalne konsolidacije, koji
pored budzetske Stednje predvida i sveobuhvatne strukturne reforme. Prethodni pokusaj
(2012—-2014) da se domace javne finansije vrate na odrzivu putanju nije dao rezultate uprkos
bar jednako o$trim merama Stednje, posto je sve ostvarene uStede ,,pojeo” nereformisani
drzavni sektor. Prevashodno usled rasta poreske nediscipline i ogromnih budzetskih troskova
za preduzeca i banke u drzavnom vlasni$tvu, mere preduzete 2012—-2013. (poput realnog
smanjenja plata u javnom sektoru i penzija i povecanja poreskih stopa) bile su uzaludna Zrtva
— u 2014. godini zabeleZen je jednako visok deficit kao na pocetku fiskalne konsolidacije
2012. godine. PotroSene mere, medutim, nisu jedini troSak odlaganja strukturnih reformi.
Pocetna pozicija sada je zapravo mnogo gora — dug drzave u meduvremenu Se povecao sa
58% na 73% BDP-a, a troskovi kamata na javni dug su udvostruceni i nastavi¢e da rastu, pa
¢e predstojece fiskalno prilagodavanje utoliko biti teze. lako su prvi pozitivni rezultati
tekuceg programa ve¢ vidljivi u budzetu, jo§ jednom se nalazimo pred istim strukturnim
problemima Cije nereSavanje je i osudilo prethodni pokusaj fiskalne konsolidacije na neuspeh.
Stoga, postavljamo pitanje: da li ¢e ovog puta biti drugacije?

Fiskalna konsolidacija 2012—2014: U ¢emu smo pogresili?

Tokom 2012. godine postalo je izvesno da javne finansije Srbije nisu na dugoro¢no
odrzivoj putanji bez sustinskog zaokreta u vodenju fiskalne politike. Kao odgovor Vlade na
visok deficit od 6,8% BDP i rastuéi javni dug koji je dostigao nivo od 58% BDP-a, usledio je
ambiciozan trogodisnji program fiskalne konsolidacije. Plan za smanjenje budzetskog deficita
pocivao je na tri stuba: 1) na strani javnih rashoda klju¢na mera bila je ogranicen rast zarada
u javnom sektoru i penzija; 2) na strani javnih prihoda poveéano je nekoliko poreskih stopa i
3) u okviru strukturnih reformi planirana je reforma javnih preduzeca, zavrSetak procesa
privatizacije drzavnih preduzeca, penzijska reforma, jacanje poreske administracije i dr. lako
je ovaj paket mera budzetske Stednje naizgled manje drasti¢an od sada preduzetog smanjenja
plata u javhom sektoru i penzija, veli¢ina planiranog fiskalnog prilagodavanja zapravo je
sasvim uporediva. Naime, tokom 2013. godine ograni¢en je rast plata u javnom sektoru i
penzija — izvrSena je indeksacija od 2% u aprilu i 0,5% u oktobru, §to je uz prose¢nu inflaciju
od 7,7% bilo ekvivalentno njihovom realnom smanjenju za oko 5%.? Kada se tome pridodaju
I ocekivani efekti od povecanja poreskih stopa, sledi da je paket mera za smanjenje deficita iz
2012. godine bio bar jednako ambiciozan u poredenju sa sadasnjim, Koji se u 2015. godini
zapravo svodi na realno smanjenje fonda plata i penzija, zbirno posmatrano, za oko 8% .

! Analiza je objavljena u asopisu: “Kvartalni monitor ekonomskih trendova i politika u Srbiji* broj 40, jun
2015. godine.

2 Imajuéi u vidu da je pri izradi plana predvidana prose¢na inflacija od oko 11%, planirano realno smanjenje
ovih budZetskih rashoda bilo je jos vece.



Umesto najavljenog jacanja poreske administracije i poreske discipline u 2013. godini
dogodilo se sasvim suprotno — osetan pad efikasnosti naplate i povecanje poreskih utaja. U
poslednjem kvartalu 2012. godine povecana je opSta stopa PDV-a sa 18% na 20%, S$to
odgovara rastu efektivne stope za 8,5%. Uzimajuéi u obzir o0vo povecéanje stope PDV-a i
stvarne vrednosti inflacije i domacée potrosnje (koja je poreska osnovica za PDV), u 2013.
godini ocekivali bismo da ovi prihodi budu naplaceni u iznosu od oko 420 mird dinara.
Medutim, stvarni prihodi od PDV u toj godini bili su za 40 mird manji i iznosili oko 380 mird
dinara, a osnovni razlog ovog podbacaja bio je snazan rast poreske nediscipline.3 U
Grafikonu 1 prikazana je efikasnost naplate PDV-a i jasno se mogu uoditi dva oStra pada:
prvi tokom 2009. i drugi u 2013. godini.* Pad efikasnosti naplate i premestanje dela
ekonomske aktivnosti u sivu zonu u vreme prvog udara ekonomske krize bio je donekle i
oc¢ekivan, ali je u 2013. godini slabija naplata PDV-a, po svoj prilici, posledica brojnih
organizacionih slabosti u Poreskoj upravi. Analiza pokazuje da se od ukupnog iznosa
podbacaja ¢ak 35 mlird dinara moze direktno pripisati slabijem prikupljanju poreza. Drugim
re¢ima, da je stepen naplate zadrzan na nivou iz 2012. godine, prihodi od PDV-a bili bi veéi
za 35 mird dinara, tj. 1% BDP-a.

Grafikon 1: Efikasnost naplate PDV-a (C — efficiency)
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Povecanje poreskih stopa bi, dakle, nesumnjivo dovelo do rasta ukupnih prihoda
drzave da je efikasnost rada poreskih vlasti ostala makar na (inac¢e skromnom) nivou iz 2012.
godine. Samim tim, nisu utemeljene ocene koje su se mogle cuti u delu javnosti da je
povecanje poreskih stopa kontraproduktivno, tj. da ¢e umesto konsolidacije javnih finansija
dovesti do pada ukupnih prihoda i posledi¢nog povecanja deficita. Ovaj teorijski koncept
poznat je u literaturi kao Laferova kriva. Dodatno, da bi se efekat Laferove krive uopste javio

® Podbacaj prihoda od PDV-a u odnosu na tada$nji plan bio je jo§ izrazeniji iz objektivnih razloga (stvarna
prosecna inflacija bila je niza od kori$¢ene za fiskalne projekcije), ali i optimisticnog budzetiranja.

* Efikasnost naplate PDV-a (tzv. C — efficiency) ra¢unamo po sledecoj formuli:
Efikasnost naplate = Naplac¢eni PDV prihodi / (Domaca nominalna potro$nja * stopa PDV-a)



poreske stope morale bi biti izuzetno visoke, $to u Srbiji ni posle njihovog povecanja svakako
nije bio slucaj. Stavise, sa stopom PDV-a od 20% i stopom poreza na dobit preduzeéa od
15%, poresko opterecenje u Srbiji i dalje je bilo ispod proseka u zemljama Evrope.® Aktuelni
podaci o naplac¢enim porezima daju i empirijsku potvrdu da je pretpostavka o efektu Laferove
krive bila pogresna: uz jednako visoke poreske stope, prihodi od PDV-a i akciza beleze blagi
rast jo§ od druge polovine 2014. godine. To je, po svoj prilici, posledica nesto bolje naplate
kao rezultat preduzetih mera za suzbijanje sive ekonomije.

Nisu bile osnovane ni tvrdnje da ¢e povecanje poreskih stopa imati izrazito negativan
uticaj na rast BDP-a, §to bi suprotno namerama, dovelo do rasta fiskalnog deficita (tzv. self-
defeating fiskalna konsolidacija). Nesporno je da poveéanje poreza negativno utie na
privredni rast, a veli¢ina tog uticaja obi¢no se izrazava preko poreskog multiplikatora.
Medutim, za zemlju poput Srbije vrednost poreskog multiplikatora morala bi da bude veoma
visoka da bi sprovedeno povecanje poreskih stopa u dovoljnoj meri usporilo privredni rast, i
na taj naéin povecalo fiskalni deficit izrazen u procentima BDP-a (prema nasoj racunici oko
3). Naime, ukoliko bi poreski multiplikator bio 3, povecanje poreskih prihoda za 1% BDP-a
umanjilo bi stopu rasta BDP-a za 3 procentna poena. S druge strane, taj umanjeni rast BDP
direktno bi se odrazio na pad poreskih prihoda za 1,05% BDP-a (budué¢i da je u Srbiji njihovo
uces¢e u BDP-u oko 0,35). U ovom hipotetickom primeru, povecanje poreza zaista bi dovelo
do blagog rasta deficita za 0,05% BDP-a. lako precizne ocene poreskog multiplikatora za
Srbiju jo$ uvek ne postoje, rezultati studija za uporedive zemlje ukazuju na to da je
najverovatnije ispod 1 — dakle, tri puta manji nego Sto je neophodno da bi preduzeto
povecanje poreskih stopa bilo kontraproduktivno.

Nepovoljna fiskalna kretanja u 2013. godini, prevashodno na strani javnih prihoda,
iznudila su dodatne mere Stednje u cilju odrZanja fiskalnog deficita u okvirima prvobitnog
plana. Uveden je solidarni porez na plate u javnom sektoru iznad 60.000 dinara, a niZa stopa
PDV-a podignuta je sa 8% na 10%. Medutim, ve¢ u 2013. godini zapocinje osetan rast
rashoda drzave usled zanemarivanja i odlaganja neophodnih strukturnih reformi (troskovi
pokrivanja gubitaka drzavnih preduzeca i propalih banka), pa je i uz dodatne mere $tednje
zabelezeno tek skromno smanjenje deficita u 2013. na (i dalje visokih) 5,5% BDP.

Ogromni problemi u poslovanju brojnih preduzeca u vlasniStvu drzave prepoznati su
jo§ 2012. godine, i njihovo resavanje bilo je vazan deo prvobitnog plana fiskalne
konsolidacije. Sredinom 2013. godini Vlada je prilikom izrade rebalansa budzeta eksplicitno
navela problematicna preduzeca za koja je u najkra¢em roku potrebno nac¢i adekvatno resenje
(Srbijagas, Zelezara Smederevo, Galenika, Resavica, Dunav osiguranje i druga), ali su
konkretni koraci izostali. Primera radi, proizvodnja u Zelezari Smederevo ponovo je
pokrenuta pocetkom 2013. godine uz pomo¢ Kredita koji je garantovala Republika, s
namerom da konadan status Zelezare bude poznat po¢etkom 2014. godine. Medutim, i posle
isteka tog roka drzava je nastavila da finansira proizvodnju u ovom preduzec¢u sve do pocetka
2015. godine, sto je prema procenama mesecno kostalo budzet 5 — 10 miliona evra (s tim u

® U 2013. godini prose&na stopa PDV-a u Evropi bila je neito veéa od domace i iznosila je oko 21%, dok je
prosecna stopa poreza na dobit preduzeca bila priblizno 20%. Poredenja radi, neke zemlje iz okruzenja imale su
i znatno vise stope PDV-a od Srbije, poput Madarske (27%) ili Rumunija (24%).



vezi, u decembru 2014. godine Fond za razvoj odobrio je Zelezari sredstva od preko 100
miliona evra, $to je de facto jo$ jedna drzavna intervencija).

Posebno je problematicno stalno pomeranje rokova za zavrSetak procesa
restrukturiranja drzavnih preduzeca, koji je trebalo da bude okoncan ve¢ u prvoj polovini
2014. godine. Iako direktni budzetski rashodi za ovu grupu preduzeéa nisu naro€ito visoki
(najveca budzetska subvencija namenjena je Resavici 1 iznosi oko 4 mird dinara godisnje),
toleriSuci im neplacanje poreza, doprinosa i obaveze prema dobavljac¢ima, drzava ih posredno
velikodusno subvencioniSe. Pritom, nagomilani dugovi za utroSeni gas i isporucenu
elektri¢nu energiju velikih drzavnih sistema ozbiljno su ugrozili poslovanje javnih preduzeca,
Sto se ve¢ jednim delom prevalilo na budZet drzave. Najoc€igledniji primer je Srbijagas Koji
prethodnih godina belezi ogromne gubitke, izmedu ostalog, i zbog nemogucnosti da naplati
potrazivanja od drzavnih preduzeéa poput Azotare, Petrohemije, Zelezare Smederevo, MSK i
drugih. Usled hroni¢ne nelikvidnosti, Srbijagas nije sposoban da samostalno otplacuje kredite
za koje je u prethodnom periodu drzava garantovala. Tako su aktivirane garancije ove
kompanije u 2014. godini kostale budzet oko 150 miliona evra, ali to nije bio ceo iznos
drzavne pomo¢i: Srbijagasu je odobrena i direktna budzetska pozajmica od oko 9 mlird
dinara, kao i nova garancija na kredit od 200 miliona dolara. To znaci da je drzava ovom
javnom preduzecu u 2014. godini, direktno ili indirektno, pomogla u iznosu od gotovo 400
miliona evra, $to je priblizno jednako ukupnim ustedama koje ¢e u 2015. godini biti ostvarene
PO 0snovu smanjenja penzija i plata u javnom sektoru.

Obaveze EPS-a jo$ uvek nisu bile direktan trosak drzave, ali je vazno napomenuti da
su jedan od izvora gubitaka i problema sa likvidno$¢u ove kompanije ogromna dugovanja
preduzeca u restrukturiranju za isporucenu struju (pored drugih problema poput niske cene
struje, viSka zaposlenih, tehnickih gubitaka na mrezi i drugih). Samo dugovanja sedamnaest
strateski vaznih preduzeca u procesu privatizacije, za koje je Vlada produzila zastitu od
poverilaca do kraja maja 2016. godine, dostizu 20 mird dinara. U slucaju pronalaska
strateSkog partnera ili privatizacije ovih preduzeca, dugovanja prema EPS-u bice
najverovatnije otpisana, sto ¢e dodatno pogorsati finansijski bilans ove kompanije.

Odsustvo preventivnih mera u bankarskom sektoru i sektoru osiguranja, uglavnom u
delu koji je u vlasni$tvu drzave, takode je dovelo do novih budzetskih troskova. Likvidacije
Privredne Banke Beograd i Univerzal banke povecale su rashode drzave od kraja 2013.
godine gotovo za 200 miliona evra, ukljucujuéi i dokapitalizaciju Postanske Stedionice od
oko 5 mird dinara koja je preuzela deo obaveza ovih propalih banaka. llustrativan primer
loseg upravljanja od strane drzave jeste i Dunav osiguranje. Povecanjem broja zaposlenih u
periodu od 2007. do 2012. godine za oko 50%, uz realno nepromenjeni obim posla, Dunav je
od relativno profitabilne kompanije poceo da belezi gubitke. Medutim, iako su kljucni
problemi u poslovanju bili prepoznati, konkretne mere su izostale pa je u 2014. godini bila
neophodna dokapitalizacija ove kompanije budzetskim sredstvima u iznosu od oko 5 mlrd
dinara.

Odlaganje neophodnih reformi u sektoru drzavnih preduzeéa i banaka u potpunosti je
ponistilo sve dotadasnje napore za ozdravljenje domacih javnih finansija. U 2014. godini
zabelezen je deficit opste drzave od 6,7% BDP, jednako visok kao na pocetku fiskalne
konsolidacije 2012. godine (6,8%), ¢ime su OStre mere budzetske Stednje u vidu realnog
smanjivanja plata i penzija i povecanja poreskih stopa postale uzaludna zrtva. Fiskalni deficit
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u 2014. mogao je biti i ve¢i (oko 7,7%), i tako jo§ realnije pokazati pravu cenu
nereformisanog drzavnog sektora, da u toj godini nije bilo neplaniranih velikih ,,uSteda“ na
kapitalnim rashodima (javne investicije izvrSene su U iznosu koji je za oko 300 miliona evra
manji u odnosu na plan, §to ¢ini ,,ustedu” od 1% BDP-a). Pocetna pozicija pred pocetak
novog trogodi$njeg programa (2015-2017) Vlade za smanjenje deficita samo je prividno
sli¢na kao u prethodnom pokusaju — javni dug u meduvremenu je porastao sa 58% BDP-a na
preko 73% BDP-a, a budzetski troskovi za kamate u 2015. godini bi¢e dvostruko veci u
poredenju sa 2012. godinom. Da je pri viSem nivou zaduzenosti fiskalna konsolidacija znatno
teza potvrduje Cinjenica da ¢e se troskovi kamata narednih godina povecavati u proseku za
oko 20 mlrd dinara godiSnje, uprkos planiranom smanjenju deficita. To znac¢i da ¢e svake
slede¢e godine biti neophodne ustede od oko 0,5% BDP samo za odrzanje deficita na nivou iz
prethodne godine (Sto je gotovo uporedivo sa smanjenje fonda penzija za oko 5% koje ¢e u
2015. godini dati uStede od oko 0,6% BDP).

Za nepune tri godine Srbija je od proseéno zaduzene zemlje dospela medu
najzaduzenije zemlje regiona, a po rashodima za kamate na javni dug koji ¢e ove godine
dosti¢i 3,5% BDP-a ili preko 1,1 mlird evra, nalazi se u samom vrhu u Evropi. Koliko je javni
dug Srbije skup najbolje pokazuje poredenje sa Grckom koja ima dug od oko 180% BDP, a
koja za kamate izdvaja samo 0,7 p.p. BDP-a vise budzetskih sredstava (pritom, o¢ekuje se da
¢e u Srbiji uz planirano ostro smanjenje deficita rashodi za kamate do 2017. godine dostici
gotovo 4% BDP, ¢ime ¢e razlika u odnosu na Grcku prakti¢no nestati). Porazavajuce je i to
Sto za kamate ve¢ troSimo viSe nego za javne investicije, a tek nesto manje od celokupnih
rashoda za obrazovanje i nauku (§to je dovoljno za isplatu zarada za preko 150.000
zaposlenih u ovom sektoru, uz sve ostale pratece troSkove).

Imajuéi prethodno u vidu, svojevrsna je ironija ¢injenica da je jedan od vaznih razloga
za odlaganje neophodnih strukturnih reformi bilo odsustvo pritiska s medunarodnih
finansijskih trzista i relativno jeftino zaduZzivanje Srbije u 2013. godini - ali u dolarima. Ne
samo da je drzava relativno lako finansirala tekuc¢e obaveze novim zaduZivanjem, ve¢ je
zamena skupljih kredita jeftinijim trebalo da bude vazna poluga za smanjivanje rashoda za
kamate i fiskalnog deficita, ali se to nije dogodilo. Naprotiv, jaéanje dolara od polovine 2014.
godine poskupelo je sve postojece dolarske obaveze, a nivo javnog duga izraZzen u evrima
poveéan je za viSe od 1 mlrd evra. To je jo§ jedna potvrda da za reSavanje sustinskih i
strukturnih problema javnih finansija ne postoje laka i bezbolna reSenja.

Ovako ostra fiskalna konsolidacija je moguca: slu¢aj Rumunije

Neuspeh prvog pokusaja konsolidovanja javnih finansija nije retka pojava, ali postoji
viSe zemalja koje su odgovornim i doslednim sprovodenjem ostrih mera $tednje i strukturnih
reformi znacajno smanjile deficit i tako zaustavile rast javnog duga u trogodi$njem periodu.
Dobar primer jeste Rumunija, koja ne samo da se nalazi u nasem neposrednom okruzenju,
ve¢ je 1 veliCina i struktura sprovedene fiskalne konsolidacije uporediva sa izazovom pred
kojim se Srbija trenutno nalazi. Dolazak krize i duboka recesija u 2009. godini, kao i
pogorsanje eksternih uslova zaduzivanja, doveli su Rumuniju na ivicu bankrotstva — za



finansiranje deficita i dospelog duga bilo je neophodno obezbediti gotovo 20% BDP-a.° S
oStrim merama Stednje krenulo se od polovine 2010. godine, a najveéi teret fiskalnog
prilagodavanja podneli su zaposleni u javnom sektoru. Naime, zarade su umanjene za 25%, a
broj zaposlenih u javnom sektoru smanjen je u roku od tri godine za preko 200.000 (najvise u
lokalnim samoupravama, prosveti, zdravstvu i policiji) tj. za oko 15%. lako je prvobitno bilo
planirano i nominalno smanjenje penzija za 15%, od ove mere se odustalo posle intervencije
Ustavnog suda. Medutim, da bi se tako propustene ustede na penzijama nadomestile,
rumunska Vlada bila je primorana da stopu PDV-a poveca za ogromnih 5 procentnih poena
odjednom, sa 19% na 24%. Vazno je napomenuti da su ove drakonske mere budZetske
Stednje bile relativno uspesno ispracene paketom strukturnih reformi koje su imale za cilj
poboljsanje poslovnog ambijenta i povecanje efikasnosti u javnom sektoru. Krajnji rezultat
bio je impresivan — fiskalni deficit je za samo tri godine smanjen sa oko 9% BDP-a na 3%
BDP u 2012. godini, javni dug je stabilizovan na nivou od oko 40% BDP-a, a rumunska
privreda sada ve¢ ostvaruje zavidne stope rasta u evropskim okvirima.

Analiza iskustava Rumunije s fiskalnom konsolidacijom moze pruziti nekoliko
odgovora na pitanje zasto je na$ prvi program za smanjenje fiskalnog deficita bio neuspesan,
a time i da pruzi putokaz za tekuci program. Pre svega, za uspeh je presudno dosledno
sprovodenje dovoljno o$trih mera budzetske S$tednje, ali uz blagovremeno adresiranje
strukturnih problema koji su i doveli do stvaranja ogromnog budzetskog deficita. Verovatno
podjednako vazna jeste i posvecenost Vlade ispunjenju programa: Rumunija nije imala
mnogo izbora — snazne mere su i izabrane jer fiskalnog prostora za dalje oklevanje nije bilo, a
aranzman sa MMF-om dodatno je usidrio postavljene ciljeve fiskalnog prilagodavanja. Slican
pritisak je u slucaju Srbije 2012-2014. izostao. Povoljno medunarodno okruzenje i
posledi¢no lako zaduzivanje tokom 2013-2014. stvorilo je iluziju da stanje u javnim
finansijama Srbije nije alarmantno lose i da su za reSenje problema dovoljne i manje bolne
mere, bez podrske MMF-a. Ina¢e sa MMF-om su u meduvremenu dva puta neuspesno vodeni
pregovori 0 novom aranzmanu i, gledano unazad, ¢ini se isklju¢ivo sa Zeljom da se umire
strani kreditori, a bez stvarne Zelje da se sporazum i zaklju¢i. Mozda i najvaznija poruka
uspesne konsolidacije u Rumuniji za nas danas jeste da bilo kakvo popustanje u sprovodenju
fiskalne konsolidacije nije prihvatljivo pre nego Sto se postavljeni ciljevi zaista ostvare.
Naime, Rumunija je tek posle tri godine delom nadoknadila inicijalno smanjenje plata u
javnom sektoru i to samo zato jer je postalo izvesno da ¢e uprkos tom povecanju plata deficit
biti planiranih 3% BDP-a. S druge strane, efektivnho smanjenje stope PDV-a, nakon
drasti¢cnog povecanja poreske stope na pocetku programa, ucinjeno je mnogo kasnije t].
pocetkom 2015. godine. Oporavak privredne aktivnosti i fiskalni deficit ispod 2% BDP-a
omogucili su rumunskoj Vladi da prehrambene proizvode i bezalkoholna pica prebaci sa
opste stope, koja i dalje iznosi 24%, na nizu stopu PDV-a od 9%, i na taj na¢in dodatno
stimuli$e privatnu potro$nju i privredni rast bez ugrozavanja fiskalne odrzivosti.

® Poredenja radi, Srbija se za finansiranje deficita i dospele glavnice postoje¢ih dugova mora godisnje zaduzivati
u iznosi od oko 5,5 mlrd evra, §to je zabrinjavajuce visokih 17% BDP-a.
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Fiskalna konsolidacija 2015—2017: Gde smo trenutno?

Novi trogodi$nji program fiskalne konsolidacije zapocet je krajem 2014. godine, i
posmatrajuci planirano smanjenje budzetskog deficita, jednako je ambiciozan kao prethodni
iz 2012. godine. Prvi rezultati ve¢ su vidljivi u budZetu: manjak u prva Cetiri meseca 2015.
godine iznosi samo 22 mird dinara, dok je u istom periodu prethodne godine deficit opste
drzave bio Cetiri puta veéi. Zabelezen deficit naizgled je znatno bolji u odnosu na plan usled
jednokratnog i vanrednog povecanja neporeskih prihoda (prevashodno neuobicajeno visokih
prihodi od dividendi i uplate dobiti javnih preduzecéa i agencija za ovaj period godine), ali i
primetnog kasnjenja u izvrSenju javnih investicija. Po svoj prilici, deo smanjenja deficita ipak
je trajne (strukturne) prirode i posledica umanjenja plata i penzija krajem 2014. godine koje
daje oGekivane i planirane ustede, kao i blagog poboljianja naplate poreskih prihoda.’
Najveci izazovi, medutim, tek predstoje.

Vlada se sada jo$ jednom nalazi pred istim zidom strukturnih reformi koji je u
proslosti bio nepremostiva prepreka 1 osnovni uzrok neuspeha prvog pokusaja fiskalne
konsolidacije. Ma koliko da je smanjenje plata u javnom sektoru i penzija bila teSka i bolna
mera, dosadasnja iskustva ukazuju na to da je glavna prepreka ostvarenju postavljenih ciljeva
zapravo bila nereformisana i polu-trzisna ekonomija. Prema podacima EBRD-a, u Srbiji je
2010. godine jos uvek oko 40% ukupnog BDP-a ostvareno u drzavnom sektoru, §to je znatno
vise nego u uporedivim zemljama (Grafikon 2). Da se u poslednjih pet godina situacija nije
bitno promenila potvrduje podatak da i sada gotovo 45% formalno zaposlenih radi u sektoru
drzave: republickoj i lokalnoj administraciji, prosveti, zdravstvu, javnim i drZzavnim
preduzecima.

Grafikon 2: Udeo privatnog sektora u ostvarenom BDP u 2010. godini
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" Detaljna analiza trajnih i privremenih Ginilaca koji su doprineli ostvarenju nizeg deficita u odnosu na okvirni
plan data je u mese¢nim izvestajima Fiskalnog saveta o fiskalnim kretanjima u martu, aprilu i maju 2015.
godine.



Postoje odredeni razlozi usled kojih bi krajnji ishod fiskalne konsolidacije ovaj put
ipak mogao biti drugaciji. Naime, deo neophodnih strukturnih reformi zavrsen je ve¢ u 2014.
godini — uz viSe od godinu dana kasnjenja, kona¢no je usvojena reforma penzijskog sistema,
a radno zakonodavstvo uskladeno je sa evropskim standardima. lako penzijska reforma ne
daje osetne fiskalne ustede u kratkom roku, ona je od klju¢nog znacaja za dugorocnu
odrzivost domaceg penzijskog sistema, dok izmene Zakona o radu predstavljaju vazno
unapredenje privrednog ambijenta. Uz to, do sada sprovedene mere fiskalne konsolidacije
dosledno se primenjuju (smanjenje plata i penzija krajem 2014. godine), i to daje planirane
budzetske ustede. Medutim, verovatno najvazniji razlog predstavlja sklapanje trogodiSnjeg
aranzmana sa MMF-om, $to je od presudnog znacaja za kredibilitet programa i poverenje
kreditora - bez aranzmana, strani kreditori bi znatno nepovoljnije ocenili program Kkoji
predvida rast javnog duga joS tri do Cetiri godine. Ugovor sa MMF-om obuhvata prili¢no
detaljne planove i vremenske rokove za sprovodenje svih predvidenih mera (kao i tromesec¢ne
provere napretka od strane ove finansijske institucije), sto omogucéava da i Sira javnost lako
prati realizaciju ciljeva na koje se Vlada obavezala. Dodatnu prednost predstavlja i stru¢na
pomo¢ koju MMF, Svetska banka, EBRD 1 druge medunarodne institucije ukljucene u ovaj
program mogu pruziti u reSavanju profesionalno teskih problema u javnim i drZzavnim
preduzec¢ima.

S druge strane, planovi se pripremaju za najproblemati¢nija javna preduzeéa poput
EPS-a, Zeleznica i Srbijagasa, tako da jos uvek nije poznato na koji na¢in ¢e Vlada pristupiti
reSavanju njihovih osnovnih problema (viskovi zaposlenih, niske cene, losa naplata,
tehnoloSka zastarelost i drugi). Ipak, i kada planovi budu doneseni (plan za finansijsko
restrukturiranje EPS-a usvojen je u junu), predstoji primena tih reformskih mera $to je ujedno
i najtezi deo. Sli¢no je i u slucaju racionalizacije zaposlenosti u javnhom sektoru, koja bi
trebalo da obezbedi znaajne budZetske uStede ove i naredne dve godine po osnovu
smanjivanja broja zaposlenih za po 5% godiSnje. Dobro je $to su detaljne analize postojeceg
stanja zavrSene, medutim, jo§ uvek nedostaje konkretan plan otpusStanja kao i plan
reformi/racionalizacije klju¢nih sektora: zdravstva, prosvete, policije, pravosuda itd.

Neresavanje statusa preduzeca u procesu privatizacije, videli smo, bio je jedan od
osnovnih uzroka neuspeha programa fiskalne konsolidacije 2012-14. Medutim, iako je zastita
ovih preduzeéa od poverilaca isticala u maju 2015. godine (Sto bi za vecinu znacilo stecaj i
bankrot), Vlada je za grupu od 17 strateSki najvaznijih i najvecih preduzeca ovaj rok jos$
jednom produzila za godinu dana. Odlaganje je donekle razumljivo, budué¢i da nije bilo
realno ocekivati privatizaciju ili pronalaZenje strateSkog partnera za sva preduzeca tokom
nekoliko meseci - ali samo ukoliko se novi rokovi u potpunosti ispostuju (mada je sasvim
opravdano postaviti pitanje zaSto se u prethodnom periodu uradilo tako malo). Vazno je
napomenuti da ovo odlaganje moze potencijalno dovesti do novih budzetskih troskova po
vise osnova. Ako bi drzava u cilju pronalazenja strateskog partnera preuzimala i komercijalne
dugove ovih preduzeca (§to je ve¢ uradeno u slucaju JAT-a u iznosu od oko 20 mlrd dinara
2014. godine), dodatni rashodi bi u najgorem sluc¢aju mogli izneti ¢ak 700 miliona evra, $to bi
bilo apsolutno neizdrzivo.® Dodatno, ostaje da se vidi kako ¢e se to odraziti na poslovanje

& Prema poslednjim dostupnim podacima, u 2013. godini komercijalni dugovi 17 stratekih vaznih preduzeca u
restrukturiranju iznosili su oko 700 miliona evra.



Srbijagasa, tj. da li ¢e nerestrukturirane kompanije (prvenstveno Petrohemija i Azotara) svoje
gubitke i dalje prevaljivati na Srbijagas, a tako posredno i na budzet Republike.

Najave zvani¢nika o mogué¢em povecanju plata u javnom sektoru i penzija ve¢ u
2015. godini dovode u pitanje (ukoliko se obistine) kredibilitet ¢itavog programa.
Odustajanje od osnovne mere fiskalne konsolidacije, koja je ubedljivo najveci izvor trajnih
(strukturnih) budzetskih usteda, makar i delimi¢no (povecanje plata i penzija za nekoliko
procenata), izvesno bi vodilo ponovnom rastu fiskalnog deficita. Ovakve izjave su
preuranjene i posledica preteranog optimizma koji se zasniva na trenutno boljim fiskalnim
kretanjima u odnosu na plan ($to je verovatno samo privremeno), i ofekivanju snaznijeg
privrednog rasta, koji jos uvek nije vidljiv podacima zvani¢ne statistike (i stoga je veoma
upitan). Stvaranje pogresne slike da je kriza prakti¢no ve¢ za nama veoma je opasno i moze
ozbiljno umanjiti spremnost javnosti na reforme dok one sustinski jo$ nisu ni pocele. Bilo
kakvo popustanje pre nego Sto se U potpunosti otkloni glavni uzrok neodrzivog stanja u
domaé¢im javnim finansijama, a naSe prethodno iskustvo s fiskalnom konsolidacijom
pokazuje da je to nereformisani sektor drzave, moze dovesti do toga da i sada preduzete mere
budzetske Stednje postanu jos jedna uzaludna Zrtva.

Da li ¢e ovaj put zaista biti drugacije u osnovi zavisi 0d uspesnosti reformi tri klju¢na
dela drzavnog sektora: javnih preduzeca, preduzeéa u procesu privatizacije i drzavne
administracije. Trogodi$nji aranzman sa MMF-om daje kredibilitet programu fiskalne
konsolidacije, ali i obavezuje da se sprovede ono S§to je dogovoreno. Pritom, i predstavnici
Vlade u javnim nastupima isti¢u posvecenost zacrtanom reformskom putu i postovanju
potpisanog ugovora sa ovom medunarodnom institucijom. S druge strane, planovi za reforme
preduzeca u drzavnom vlasnistvu i drzavne administracije tek se pripremaju (neki rokovi se i
odlazu), pa primena mera, koja je i najveci izazov, jo§ uvek nije ni pocela. Imajuci u vidu da
je fiskalna konsolidacija 2012—2014. dozivela neuspeh upravo usled odustajanja pri prelazu s
namera i planova da se drzavni sektor reformiSe na konkretne akcije, ni uspeh tekuceg
programa nije izvestan. Naprotiv, moze se re¢i da smo tek na pocetku trogodisnjeg perioda (u
najboljem slucaju) tokom kojeg je neophodno sprovoditi teske i bolne reforme. Stoga
pocetno, i najve¢im delom privremeno, smanjenje fiskalnog deficita u 2015. godini ne sme
biti razlog za opustanje (povecanje plata i penzija ve¢ krajem ove godine?), pre nego Sto se
otkloni glavni uzrok neodrzZivosti domacih javnih finansija, a to je nereformisani sektor
drzave.
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