Oporavak u Evropi jaca
i Siri se...

... i znacajno doprinosi
globalnom rastu

Rizici su sada
uravnotezeniji, ali
naginju prema dolje u
srednjorocnom
periodu.

Kreatori politika bi
trebalo da iskoriste
oporavak.

Smanjivanje deficita u
slucaju visokog nivoa
duga, a podrzavanje
dugorocnog rasta u
slucaju snaznih fiskalnih
pozicija.

Monetarne politike
treba odrzati
prilagodljivima u vedini
zemalja.

Medunarodni monetarni fond
Regionalne ekonomske perspektive za jesen 2017. godine — Evropa
IzvrS$ni size

Evropski oporavak primjetno jaca i Siri se. Predvida se da Ce realna stopa rasta BDP-a
u 2017. godini iznositi 2,4 procenta, s$to je porast u odnosu na nivo od 1,7 procenata
2016. godine, prije nego sto 2018. godine postepeno opadne na nivo od 2,1
procenta. To su velika prilagodavanja navise —za 0,5 i 0,2 procentualna poena za
2017.i2018. godinu, redom — u poredenju sa Globalnim ekonomskim perspektivama
iz aprila. Evropski oporavak se preliva na ostatak svijeta, doprinosedi u znacajnoj mjeri
globalnom rastu. U nekoliko razvijenih privreda, te u mnogim privredama u razvoju,
stope nezaposlenosti su se vratile na nivo od prije krize. Vecéina evropskih privreda u
razvoju sada svjedodi o stabilnom rastu plata. U mnogim dijelovima Evrope,
medutim, rast plata je trom, bez obzira na opadanje nezaposlenosti.

Rizici izgledaju uravnotezenije u toku kratkorocnog perioda, ali i dalje naginju prema
dolje za srednjoroc¢ni period. Oporavak bi u kratkorocnom periodu mogao da bude
jaci nego Sto je predvidano. Odrzivost tog preokreta je, medutim, i dalje upitna. U
toku dugoroénog perioda ¢e negativni demografski trendovi i usporena
produktivnost vjerovatno zadrzavati rast na nizim nivoima. Te perspektive su takode
podlozne nekolicini vaznih domacdih i vanjskih rizika koji su usmjereni nadolje.

Kreatori politika bi trebalo da iskoriste pobiljsane perspektive da ponovo izgrade
fiskalne zastitne slojeve i ojacaju kapacitet ekonomije za rast i apsorbovanje Sokova.
Mnoge razvijene privrede i privrede u razvoju treba da smanje svoje i dalje povisene
deficite na nacin koji je povoljan za rast. Taj zadatak je posebno vazan za one
privrede koje imaju visok nivo javnog duga, posto ¢e kamatne stope vjerovatno da se
vremenom povecaju. U slucaju zemalja sa snaznijim fiskalnim pozicijama, prostor koji
im je na raspolaganju bi trebalo da se iskoristi za povecavanje potencijala za rast i
podrsku strukturalnim reformama. Monetarna politika za sada moze da ostane
prilagodljiva u najve¢em dijelu Evrope, imajuci u vidu smanjene inflatorne pritiske.
Medutim, tamo gdje je rast plata ubrzan, centralne banke bi trebalo da budu
spremne da postepeno povuku podsticaje, kako bi oCekivanja vezana za inflaciju i
dalje ostala ¢vrsto usidrena.

Strukturalne politike bi trebalo da ponovo ozive konvergenciju, koja se usporila
nakon krize, te da povecaju potencijal za rast. Prioriteti se razlikuju od zemlje do
zemlje.



Napredak u
strukturalnim
reformama sa ciljem
povecavanja
produktivnosti i
obracunavanja sa
nasljedem krize.

Institucije i upravljanje
su kljuc za
produktivnost i
inkluzivan rast.

Unapredivanje
raspodjeljivanja
resursa, drzavnih
kapaciteta i
transparentnosti
podrzava djelotvornije
pravosudne sisteme.

Za mnoge razvijene privrede neophodan je brzi napredak na strukturalnim
reformama, kako bi se povecala stopa rasta produktivnosti, na primjer time sto bi se
trzista proizvoda ucinila konkurentnijima, te kroz unapredivanje trzista rada, kao i
obrazovanja i obuke. Vezano za nasljeda krize, iS¢iS¢avanje bilansa stanja banaka i
dalje je prioritet.

Jos je ostalo mnogo da se uradi na jacanju Evropske unije (EU), primjetno vezano za
otpornost euro-oblasti na Sokove. To zahtijeva zavrSavanje izgradnje unija
bankarskih trzista i trzista kapitala, te izgradnju fiskalnog kapaciteta euro-oblasti za
obezbjedivanje mehanizma za makroekonomsku stabilizaciju. Paralelno sa tim je
neophodno sprovoditi aktivnosti na rjeSavanju nasljeda u bankarskom sektoru i
strogoj implementaciji zajednickih fiskalnih pravila.

U trziSnim privredama u razvoju bi poslovno okruzenje trebalo da bude dodatno
unaprijedeno. Nakon perioda brzog hvatanja prikljucka, zemlje u regionu su u
opsStem slucaju svjedocile znac¢ajnom usporavanju u priblizavanju svojim naprednijim
uporedivim susjedima u Evropi. Sa ciljem ponovnog ubrzavanja priblizavanja, fokus
bi trebalo da bude na narednoj generaciji reformi, posebno reformi institucija i
rukovodenja.

Institucije su kljuc za rast, a zakonski okvir je kriti¢na institucija i Zivotno vazan
element poslovnog okruzenja. Snazne institucije podrzavaju ujednacen teren za igru
za sve, koji promovise konkurenciju, pomaze da se zadrze i privuku ljudi sa
vjestinama, te osigurava da rast bude inkluzivan i odrziv. Na osnovu iskustava iz
srednje, istoCne i jugoistoCne Evrope sakupljenih u toku prethodnih 25 godina, u
Poglavlju 2 dati su odredeni uvidi o tome kako bi zemlje mogle da unaprijede
djelotvornost svojih pravosudnih sistema. Postignut je veliki napredak, ali je doslo i
do odredenog nazadovanja. Ujednacenija raspodjela resursa i prilika, snazniji drzavni
kapaciteti, te vedi stepen transparentnosti rezultovali su nezavisnijim, nepristrasnijim i
efikasnijim pravosudnim sistemima. EU i Vijece Evrope su pomogli pri katalizaciji
reformi, ali trajnost tih reformi je u vec¢oj mjeri zavisila od domacih faktora. Iduci
dalje, reforme bi trebalo da se fokusiraju na snazne politike konkurentnosti,
snizavanje prepreka za trgovinu i ulazak, te redistributivne fiskalne politike koje
dovode do Sirenja prilika i mogucnosti. Javni zvanicnici bi trebalo da se biraju i da
napreduju strogo na osnovu zasluga. Uz garantiranje slobode pristupa
informacijama, transparentnost se moze ojacati obezbjedivanjem informacija o
ucinku vlade, koristenju javnih resursa, finansijskim interesima, te vlasnickim
strukturama.



Smanjivanje visokog
nivoa NPL-a
aktivnostima
supervizije, jacanjem
rezima stecaja i
nesolventnosti, te
ubrzavanjem sudskih
postupaka, pomodi ¢e
da se podstakne
kreditiranje i rast na
zapadnom Balkanu.

U Poglavlju 3 razmatraju se konkretni bankarski izazovi sa kojima se suocavaju
privrede zapadnog Balkana. Banke u ovom regionu na mnogo nacina i dalje pate
zbog efekata ciklusa kreditnog bujanja i propadanja. To nasljede dovodi do
ogranicavanja stope rasta kreditiranja u periodu u kojem je kreditiranje najpotrebnije.
U mnogim zemljama regiona su odnosi obima kreditiranja i BDP-a i dalje ispod
potencijala i pokazuju malo znakova unapredivanja. Kreatori politika bi trebalo da
rade na nekoliko frontova. Obim nekvalitetnih kredita se moze smanijiti, a
profitabilnost se moze unaprijediti, kroz preglede kvaliteta aktive i akcione planove
supervizora. Osnove finansiranja se mogu ojacati kroz bolju komunikaciju sa
mati¢nim bankama i domacim supervizorima, te kroz diversifikaciju izvora
finansiranja. RjeSavanje slabih rezima stecaja i nesolventnosti, unapredivanje
katastarskih sistema, te ubrzavanje sporih sudskih procedura trebalo da bi ublazi
strukturalne prepreke za porast obima kreditiranja.



