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Ekonomija Srbije:
srednjorocni izazovi i mogucnosti

Srbiji su hitno potrebne odlucne strukturne reforme

kako bi izasla iz zamke niskog rasta i visokog duga
Bogdan Lisovolik, stalni predstavnik MMF-a u Srbiji

Dvostruki ekonomski izazovi za Srbiju

Ekonomija Srbije se suocava sa dva fundamentalna
izazova: 1) sa sprovodenjem efikasne fiskalne konsoli-
dacije kako bi postavila trenutno visok javni dug na odr-
Zivu osnovu i 2) sa pokretanjem ekonomskog rasta. Ovi
izazovi su medusobno povezani: visok javni dug tezi da
ugusi rast, a odsustvo rasta bi s v.iemenom onemoguci-
lo fiskalnu konsolidaciju.

Srbija ne sme da odlaze suocavanje sa ovim izazo-
vima. Njen javni dug - koji se trenutno procenjuje na
vise od 60 odsto BDP-a nakon velikog rasta budzetskog
deficita u 2012. godini — priblizio se kriti¢cnim nivoima
za zemlje u razvoju. U isto vreme, Srbija ne moze da
ostvari snazan rast jo$ od krize iz 2008. godine: pad pro-
izvodnje u 2012, procenjen na oko 2 odsto, primer je
navedenog.

CESEE: Fiskalni bilans (% BDP-a)
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Economic Outlook)

lako fiskalni izazov i problem rasta nisu jedinstveni
za Srbiju, ona postaje zabrinjavajudi ,izuzetak” u po-
redenju sa zemljama Centralne, Isto¢ne i Jugoistocne
Evrope (CESEE). Za razliku od Srbije, vecina ovih zema-
lja smanijila je svoje deficite u periodu 2009-2012, pa je

tako Srbija u 2012. godini imala i najveci budzetski de-
ficit i najmanji ekonomski rast u poredenju sa pomenu-
tim zemljama. Takode, pored Madarske i Albanije, javni
dug Srbije je medu najvecim u zemljama CESEE.

CESEE: Javni dug (% BDP-a)
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Sta je moguce uciniti?

Sta mogu da ucine kreatori ekonomskih politika
kako bi popravili negativne trendove? U kontekstu ni-
skog rasta, odnosno visokog duga i deficita, ekonomske
politike moraju odlu¢nije da reaguju.

U slucaju Srbije, zaista ne postoji alternativa fiskal-
noj konsolidaciji. Povecanje fiskalnog deficita u 2012,
koje se dovodi u vezu sa izborima, predstavljalo je ko-
rak u pogre$nom pravcu, ¢ime je znatno povecan teret
duga, narusen kredibilitet kljuc¢nih fiskalnih pravila, sto
zahteva vece fiskalno poostravanje nego sto bi inace
bilo potrebno. Od sada, korake treba praviti u pravom
smeru - tj. prema smanjenju fiskalnog deficita.

U isto vreme, s obzirom na to da fiskalno prilagoda-
vanje ima tendenciju negativnog uticaja na ekonom-
ski rast u kratkom roku, Srbija bi trebalo pazljivo da ga
definise kako bi izbegla preterano ostre kontrakcije u
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domacoj traznji. Mera u kojoj fiskalno prilagodavanje
utice na rast razlikuje se od zemlje do zemlje, ali postoji
nekoliko opstih pravila koja mogu da pomognu u sma-
njenju Stetnih posledica. Ova pravila ukljucuju: 1) krei-
ranje kredibilnog srednjoro¢nog plana unapred; 2) utvr-
divanje ispravnog tempa uskladivanja (stabilan ako to
finansije dozvoljavaju, brzi ako postoji pritisak trzista), a
reformski napor bi trebalo da bude odrziv tokom duzeg
perioda; 3) odabir mera koje pogoduju rastu; i 4) ciljano
smanjenje tereta kod najugroZzenijih grupa.

Budzet Srbije za 2013. godinu usmeren je ka fiskalnom
prilagodavanju — $to predstavlja korak u pravom smeru.
U isto vreme, na osnovu nase trenutne procene, budzet
za 2013. godinu mogao je da bude bolji. Prvo, uprkos
izvesnim poboljsanjima u budzetskom procesu, identifi-
kovane mere se ne mogu pretociti u potrebna prilagoda-
vanja, dok se, u isto vreme, najavljeni budzetski deficit za
2013. ¢iniambicioznim. Drugo, neke od efikasnijih (a time
i pogodnih za rast) opcija Stednje — na primer limitiranje
finansiranja lokalne samouprave i racionalizacija subven-
cija — isklju¢ene su. Na kraju, ¢ini se da se srednjoro¢na
strategija prilagodavanja, koja je adekvatna u nekim as-
pektima, oslanja na preterano optimisti¢an scenario ra-
sta, posebno u periodu 2014-2015.

Kako kreirati politike koje vise pogoduju rastu? Kom-
pozicija fiskalnih mera je vazna: na primer, pod istim
uslovima, investiciona potrosnja bi vise podrzavala rast
od vedine drugih tipova potrosnje. Ali, iako upravljanje
kratkorocnom traznjom ne bi trebalo zanemariti, pravi
izazovi rasta Srbije su dugorocni/strukturni. To je nagla-
seno i dalje visokim spoljnim teku¢im deficitom. Na taj
nacin, pokusaj da se prebrodi kriza pretkriznim mode-
lom rasta zasnovanim na traznji (koji proizvodi takve
deficite) predstavljao bi iluziju. To se ve¢ pokazalo kao
neodrziva strategija: domaca traznja se konstantno od-
livala u uvoz, zahtevajuci neodrzivo zaduzivanje koje je
kasnije moralo da menja pravac. Vec¢ina zemalja CESEE
korigovala je svoje spoljne pozicije, a Cini se da je Srbija
manje napredovala na tom putu.

CESEE: Tekudi racun platnog bilansa (% BDP-a)
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Ako su osnovni problemi fundamentalni po svojoj
prirodi, njihovo resavanje zahteva strukturne reforme
- aktivnosti kojima ce se korigovati nagomilani proble-
mi koji proizlaze iz odredenih osnovnih karakteristika
ekonomije. One uglavnom obuhvataju korake u cilju
poboljsanog funkcionisanja trzista rada i dobara - na
nacin koji pogoduje razvoju slobodnog trzista.

Kako strukturne reforme pomazu u praksi? Postoje
primeri reformi — poput onih u Holandiji tokom 1980. i
Svedskoj tokom 1990. godine - koje su preokrenule lo3
ekonomski ucinak. Pre reformi, obe zemlje su prolazile
kroz duge periode sporijeg rasta. Ali decenijski napor u
reformama ,na strani ponude” doneo je zavidne rezul-
tate obema zemljama. Odnos javne potrosnje i BDP-a
znatno je smanjen, ¢ime je omoguceno smanjenje fi-
skalnog deficita i visokih poreza; trzista rada su postala
fleksibilnija, omogucavajuci podsticajima da deluju; a
reforma trzista robe povecala je konkurenciju. Kao re-
zultat toga, Svedska uZiva solidan rast ve¢ dve decenije
a Holandija je postala poznata po izuzetno velikoj zapo-
slenosti koju je ostvarila. Medu drzavama CESEE, sli¢an
uspeh u reformama postignut je u Slovackoj i u balti¢-
kim zemljama.

Njihova iskustva takode nude brojne lekcije kreato-
rima ekonomskih politika u izradi planova za efikasne
reforme. Prvo, reforme bi trebalo da budu specifi¢cne
za neku zemlju i zasnovane na detaljnom poznavanju
okolnosti u toj zemlji. Drugo, reforme bi trebalo da se
prilagode s vremenom, kako se prepreke rastu menja-
ju. Trece, potpun uticaj reformi dolazi do izrazaja tokom
vremena. Dakle, neprekidno sprovodenje reformi je —
klju¢no. Najzad, strukturne reforme bi trebalo brzo za-
poceti, jer je potrebno vreme kako bi se one sprovele i
iskazale svoj puni potencijal.

Elementi reformskog plana Srbije,
orijentisanog ka rastu

Na koje reforme bi Srbija trebalo da se fokusira? lako
izazovi zahtevaju visestruk, sveobuhvatan pristup u
mnogim oblastima, Srbija se suo¢ava sa nekoliko poseb-
no teskih prepreka rastu koje bi trebalo istaci prilikom
izrade reformskog paketa, i to u slede¢im oblastima:

Trziste rada. Srbija pati od veoma visoke nezaposle-
nosti i izuzetno niske zaposlenosti. Ovi problemi imaju
mnogo uzroka, ali su delimi¢no ukorenjeni u institucio-
nalnim karakteristikama trzista rada, koje tezi da favo-
rizuje rast zarada u odnosu na rast zaposlenosti. Kao i
u mnogim evropskim zemljama, specificni problemi
odnose se na teskoce pri zaposljavanju i otpustanju, re-
lativno visoke minimalne zarade i previse rigidno pre-
govaranje o zaradama. Ove prepreke bi trebalo ukloniti
putem reforme zakona o radu i sistema kolektivhog pre-
govaranja.

Penzioni sistem. Penzioni sistem u Srbiji u fiskal-
nom smislu nije odrzZiv i predstavlja prepreku za rast i
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otvaranje radnih mesta budu¢i da zahteva relativno
visoke isplate doprinosa. (Svaki zaposleni u formalnom
sektoru mora u potpunosti da izdrzava jednog penzio-
nera — ali pravi odnos zaposlenih i penzionera izgledao
bi ¢aki gore buduci daima samo 1,2 miliona onih koji su
zaposlenivan javnog sektora, a 1,7 miliona penzionera).
Da bi se postigla fiskalna odrzivost i umanjio negativan
uticaj na ekonomiju, deficit penzionog fonda trebalo bi
znatno smanjiti na srednji rok, prvenstveno putem kon-
stantnog ogranicavanja potrosnje.

Javna preduzeca. Uloga drzave u sektoru preduze-
¢a i dalje je prevelika. Privredna drustva sa nekim obli-
kom dominantnog drzavnog vlasnistva obuhvataju oko
1.300 preduzeca koja zaposljavaju vise od 280.000 ljudi
(16 odsto formalno zaposlenih). Mnoga od ovih predu-
zeca ostvaruju lo$ ucinak, imaju tendenciju stvaranja
velikih gubitaka i zahtevaju znatnu budzetsku podrsku.
Veliki napor, koji se trenutno ulaze uz podrsku Svetske
banke, neophodan je kako bi se razdvojili odrzivi se-
gmenti od neodrzivih segmenata uz strategiju za rea-
lokaciju imovine tamo gde ¢e biti produktivnije upotre-
bljena.

Poslovno okruzenje. Uprkos nedavnom progresu u
racionalizaciji razli¢itih parafiskalnih naknada i trosko-
va, poslovno okruZenje u Srbiji i dalje se mora radikalno

unapredivati. Preobimna birokratija negativno utic¢e na
tekuce poslovanje preduzeca i na podsticaje za dugo-
ro¢ne investicije, ¢ime se u krajnjem ishodu narusava
izvozni potencijal tih preduzeca. Potrebno je dovrsiti
razlicite inicijative koje obecavaju — kao $to je projekat
+giljotina propisa” - i sprovesti dalje reforme u cilju ra-
cionalizacije.

Vlada je obrazlozila gore pomenute oblasti reforme
u svojoj fiskalnoj strategiji, a delimi¢an napredak - po-
sebno po pitanju reforme javnih preduzeca i poslovnog
okruzenja - cini se verovatnim. Medutim, strukturne
reforme jacaju jedne druge na pozitivan nacin i daju
najveci doprinos ekonomiji kada se sprovode istovre-
meno.

Zakljucak

Potencijalne dobiti iz strukturnih reformi su znacaj-
ne, ali je i napor potreban za njihovo sprovodenje veliki,
a isplativost obi¢no skromna na kratak rok, a velika tek
nakon nekoliko godina. Iz politicke perspektive, spro-
vodenje reformi tokom perioda slabog rasta moze da
bude teZze nego u boljim vremenima. U skladu s tim,
uspesan ekonomski ucinak zahteva dovoljno hrabrosti,
znanja i snage kreatora ekonomskih politika.
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