CONCLUDING STATEMENT

Srbija: ZavrSnaizjava misije povodom Konsultacija po €lanu
IV za 2021. godinu i 0 novom Instrumentu za koordinaciju
politika (PCI)

Odmah objaviti

U Zavrsnojizjavi seiznose preliminarni nalazi tima MMF-a na kraju zvani¢ne posete (ili “misije”),
uglavnomdrzavi €lanici. Posete se sprovode kao deo redovnih Konsultacija (uglavnomjednom
godisnje) poclanu |V Statuta MMF-a, u kontekstu zahteva da se koriste resursi MMF-a (zaduzivanje
kod MMF-a), u okvirurazgovora o programu koji tim prati ili kao deo drugog pra¢enja ekonomskih
kretanja od strane tima MMF-a.

Vlasti Srbije su se saglasile saobjavljivanjem oveizjave. Stavovi iskazani u ovoj izjavi su stavovi tima
MMF-a i ne moraju nuzno da predstavljaju stavove IzvriSnog odbora MMF-a. Na osnovu preliminarnih
nalaza ove misije, tim ¢e pripremiti izvestaj koji ¢e, zavisno od odobrenja rukovodstva, biti predstavljen
IzvriSnom odboru MMF-a radi razmatranja i odlucivanja.

Washington, DC — April 23, 2021:

e Kriza COVID-19 je zadala teZzak udarac narodu i ekonomiji Srbiji, kao i u drugim zemljama,
iako je smanjenje ekonomske aktivnosti delom ublaZzeno snaznim odgovorom politike.
Politike treba da nastave da podrZzavaju Zivote i egzistenciju ljudi do potpune stabilizacije
oporavka.

e Kako se vanredna faza krize bude privodila kraju, podr§ka politike treba da se preorijentise
ka izgradnji zelenije, digitalnije i odrZivije ekonomijje. U srednjoroénom periodu, bice vazno
da se obnovi finansijski bafer zemije i da se precizira kroz novo fiskalno pravilo.

e BrzZiiodrziviji rast u srednjoro¢nom periodu zahtevace unapredenje poslovnog okruZenja,
vladavine prava, efikasnosti drzavnih preduzeca i politika zaStite Zivotne sredine.

Tim je vodio korisne konstruktivne razgovore u okviru Konsultacija po ¢lanu IV za 2021.
godinu i postigao dogovor na nivou tima o politikama i reformama koje bi mogle biti
podrzane novim instrumentom PCI koji bi trajao do 2023. godine. Sporazum podleze
odobrenju uprave i IzvrS§nog odbora MMF-a. Razmatranje na IzvrSnom odboru je provizorno
zakazano za drugu polovinu juna.

Oporavak Srbije se i dalje odvija prema planu, uz podrsku snaznog odgovora politike,
ali ekonomska perspektiva i dalje je veoma neizvesna.

Srbija se dobro nosila sa pandemijom COVID-19i o¢ekuje se da ¢e se ekonomski
oporavak nastaviti u 2021. godini. Pad ekonomske aktivnosti u 2020. procenjen je na oko 1
procenat — jedan od najnizih u Evropi. Gubici radnih mesta su prakti¢no bili ograni¢eni na
neformalni sektor, koji nije mogao bitiobuhvacen direktnim merama politike. Bankarski sistem
je i dalje stabilan, likvidan i dobro kapitalizovan. Medutim, u prvoj polovini 2021. novi talasi
infekcija u Srbiji i Sirom Evrope otezali suekonomski oporavak. U isto vreme, Srbija je jedna
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od zemalja Evrope u kojima se najbrZe odvija vakcinacija i o€ekujemo da Ce intenzitet
pandemije opasti u drugoj polovini ove godine. Zahvaljujuci podrsci aktuelnih mera za
podsticaj ekonomiji, o ekujemo da Ce realni rast BDP-a dosti¢i 5 procenata u 2021. godini.
Tokom narednih godina, oCekuje se postepena konvergencija stope rasta do njegovog
potencijala od 4 procenta.

Odlucni odgovori politike pomogli su da se ogranice efekti pandemije na ekonomiju
Srbije. Fiskalni paket u 2020. godini - od oko 8,5 procenata BDP-a — pruzio je podr§ku
domacinstvima i privredi i unapredio javno zdravstvo, ublaZzavajuc¢i ekonomske i socijalne
efekte pandemije. Pored toga, uvedena je dobro osmisljena garantna Sema za bankarske
kredite malimi srednjim preduze¢ima (MSP). Ekonomske aktivnosti su takode podrzane
relaksiranim politikama u monetarnom i finansijskom sektoru.

Medutim, velika neizvesnost okruzuje izglede zarast. Buduéi tok pandemije u Srbiji i
njenim trgovinskim partnerima i dalje je veoma neizvestan. Novi talasi infekcija (ukljuCujuci
nove varijante virusa) predstavljaju jasan negativnirizik za izglede za rast i mogu dovesti do
vecih fiskalnih potreba i potreba za spoljnim finansiranjem. S druge strane, u€inak brze
vakcinacije koji bi premasio oCekivanja u zemlji i na globalnom nivou mogao bi da predstavlja
pozitivan rizik po projekcije. Poostreni globalni uslovi finansiranja mogli bi uticati na povec¢anje
tro8kova zaduzivanja i produziti pad ekonomske aktivnosti.

Makroekonomske politike treba da i dalje pruzaju podrsku dok se oporavak ne
stabilizuje u potpunosti.

U tim uslovima, prikladno je da stav politike i dalje bude usmeren ka podrsci. Rebalans
budZzeta ¢e pruZiti dalju podr§ku ekonomiji u 2021. godini. lako nasa prognoza rasta ostaje
nepromenjena od oktobra 2020. godine, sada o&ekujemo veci doprinos javnog sektora koji ce
kompenzovati slabije aktivnosti privatnog sektora. OCekuje se da ¢e ukupni fiskalni dficit
dostici 7 procenata BDP-a u 2021. godini, umesto 3 procenta, a javni dug ¢e porasti na 60
procenata BDP-a. Ovo poveéanje pruza prostor za dodatne subvencije zarada, podrsku
sektorima koji su tesko pogodeni krizom, kao i dalju finansijsku pomo¢ domacinstvima,
uklju€ujuéi nezaposlene (ukupno, u iznosu od 2,3 procenta BDP-a). Takode ukljuCuje dodatnu
potroSnju na zdravstvo i povecéane javne investicije (2 procenta BDP-a), uglavhom u
infrastrukturu, zastitu Zivotne sredine i odbranu. Najnovija runda fiskalne podrSke - i
produzenje garantne Seme za kreditiranje - doprine¢e oporavku, spre€avanju steCajeva i
zastititi radnih mesta. U uslovima niske inflacije i usidrenih inflatornih oCekivanja, monetarna
politika treba da ostane relaksirana, a politike u finansijskom sektoru da i dalje pruzaju
podrsku. Kontinuirano paZljivo pracenje rizika u bankarskom sektoru je od presudne vaznosti.

Kako se fiskalni prostor suzava, preporucujemo da se svaka dalja podrska usmeri
direktnije na najugrozenija domacinstva i firme i sektore koji su najviSe pogodeni
pandemijom. Time bi se ogranicio fiskalni troSak i maksimalno povecao njegov uticaj.
Zapravo, neke mere podrSke prihodima predvidene rebalansom budzeta mogle su biti bolje
targetirane. Dobro osmisljena ulaganja u infrastrukturu i zastitu Zivotne sredine mogu podrzati
rast na kratak rok i ograniciti potencijalne teSke efekte krize.

Kada oporavak bude u potpunosti zaziveo, bice vazno da se obnove baferi politike i
preciziraju novim fiskalnim pravilom. Odgovor politike na pandemiju ukazao je na vaznost
postojanja fiskalnog manevarskog prostora za suo€avanje sa negativnim Sokovima. Zbog toga
fiskalne bafere treba postepeno obnavljati u srednjoro€nom periodu, kroz niske fiskalne
deficite koji e dovesti do pada javnog duga i pomocéi da se obezbedi poverenje investitora.



Unutar tog prostora, prioritet treba dati produktivnoj kapitalnoj potrosniji, uz istovremeno
obuzdavanje tekucée potroSnje. Potrebno je postepeno smanjenje udela ukupnih troskova plata
u javnom sektoru u BDP-u, nakon naglog povecanja 2020. godine, dok penzije treba da se i
dalje indeksiraju u skladu sa Svajcarskom formulom. Dalji napredak u reformi poreske uprave,
jacanje upravljanja javnim ulaganjima i pazljivo pracenje i upravljanje fiskalnim rizicima,
uklju€ujuéi i od drzavnih preduzeca, ojaCalo bi fiskalni okvir.

Potrebne su brze strukturne i institucionalne reforme kako bi se obezbedio brzi,
inkluzivni i odrzivi rast u srednjoroénom periodu.

Napredak u sprovodenju reformi velikih i neefikasnih drzavnih preduzeca u Srbiji i dalje
je od kljuéne vaznosti. Nedavno usvojena strategija za drzavna preduzeéa treba da pruzi
osnovu za reforme u cilju ja¢anja korporativnog upravljanja i za pobolj$anje upravljanja ovim
institucijama. Prioriteti ukljuCuju poboljSani okvir za postavljanje ciljeva i pracenje, kao i
povecanje odgovornosti generalnih direktora. Brzo reSavanje prekomernog oslanjanja na
vrSioce duznosti direktora u drzavnim preduzecima i dalje je od klju¢ne vaznosti.
Transformacija EPS-a u akcionarsko drustvo i podela Srbijagasa treba dase zavrSe bez
daljeg odlaganja. Takode se radujemo brzoj privatizaciji Petrohemije, radi revitalizacije
kompanije i smanjenja fiskalnih rizika.

Poboljsanje poslovnog okruzenja pomoglo bi u privla€enju stranih, alii domacih
investicija. Reforme u cilju jaGanja vladavine prava, poboljSanja efikasnosti pravosudnog
sistema i suzbijanja korupcije klju¢ne su za poboljSanije investicione klime. Napori na
suzbijanju sive ekonomije treba da se nastave, uklju€ujuci jacanje e-fiskalizacije i proSirivanje
rezima sezonskog zapoSljavanja u poljoprivredi na druge sektore. Pronalazenje brzog reSenja
za sve veci broj sudskih postupaka protiv banaka u kojima se osporava zakonitost naknada za
obradu kredita i za osiguranje stambenih kredita ojacalo bi finansijski sektor i poboljSalo
poslovnu klimu. | na kraju, razvoj domacih trzista kapitala kao i dalje podsticanje dinarizacije
poboljsali bifinansijsku stabilnost i podrzali srednjorocni rast.

Promovisanje zelenog rasta i unapredenje sistema socijalne zastite podrzali bi
oporavak i osigurali odrziviji razvoj. Ulaganja u zelenu infrastrukturu i prelazak u buducnost
sa smanjenim emisijama ugljenika mogu podrzati otvaranje novih radnih mesta, istovremeno
povecavajuci ekonomsku i ekoloSku otpornost. JaCanje postojeéih programa socijalne zastite
pomoglo bi u zastiti ranjivih grupa, smanjenju nejednakosti i borbi protiv siromastva.

Tim MMF-a se zahvaljuje viastima Srbije na iskrenim razgovorima i tesnoj saradnji.



