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Budzetski deficit je rebalansom budZeta za ovu godinu povecan sa tri odsto na 3,5 odsto bruto domaceg
proizvoda (BDP), pre svega zbog snaznog rasta rashoda usled planiranih davanja stanovnistvu. S druge
strane, smanjeni su izdaci za kamate i pojedine javne investicije. Prema oceni Fiskalnog saveta, deficit
bi, na osnovu dosadasnjih kretanja, bez rebalansa bio znatno nizi, dok bi planirano povecanje potrosSnje
moglo pojacati inflatorne pritiske.

Predlozenim rebalansom budzeta za 2026. godinu, o kome je Skupstina Srbije pocela raspravu u
ponedeljak, predvideno je da prihodi budu poveéani za 4,45 odsto ili 112,45 milijardi dinara, na 2.527,15
milijardi dinara, a ukupni rashodi za 6,23 odsto ili 171,45 milijardi dinara, na 2.923 milijarde dinara.
Deficit je povec¢an za 59 milijardi dinara, na 396 milijardi. Ovim rebalansom Vlada namerava da pre
svega obezbedi sprovodenje programa podrske gradanima i dalja ulaganja u kapitalne projekte.

Fiskalni savet u oceni predloga rebalansa navodi da se time, medutim, sustinski pogorsava fiskalni
rezultat za vise od jednog procentnog poena BDP-a, posSto bi bez njega, a na osnovu dosadasnjih
kretanja prihoda i rashoda, deficit u 2026. godini iznosio izmedu dva i 2,5 odsto BDP-a.

Takode, to savetodavno telo Vlade Srbije smatra da je povecanje fiskalnog deficita ekonomski
neopravdano, jer u ovoj godini nema nepovoljnih okolnosti, poput naglog pogorsanja privrednih kretanja
koje bi zahtevale takve mere, a uz to je Vlada povecala prognozu privrednog rasta sa tri na 3,3 odsto.
Fiskalni savet zato upozorava da bi fiskalna ekspanzija - u ovom sluc¢aju povecéanje javne potrosnje,
mogla da pojaca inflatorne pritiske, a da pritom ne bi znacajnije doprinela privrednom rastu. "U takvoj
situaciji, u kojoj je oCekivani rast BDP-a Srbije blizu svog potencijala, dodatno podsticanje traznje
fiskalnom ekspanzijom ne moze doprineti odrzivom privrednom rastu, ali moze pojacati inflatorne
pritiske", navodi se u oceni rebalansa i podseéa da se dodatno produbljuje trend rasta budzetskog
deficita, nakon nekoliko godina njegovog smanjivanja.

Fiskalni savet posebno ukazuje da je privredni rast blizu potencijalne stope rasta domace ekonomije
koja, prema njegovoj proceni, iznosi oko 3,5 odsto. Rec je o stopi po kojoj ekonomija moze dugorocno
da raste kada se faktori proizvodnje, poput rada, kapitala i produktivnosti, koriste dovoljno intenzivno, ali
bez preopterecenja ekonomije, a da to ne izaziva dodatnu inflaciju.

"Zbog toga rebalans, zasnovan na uvecanoj potrosnji, predstavlja pogresno i kontraproduktivno vodenje
fiskalne politike u datim makroekonomskim okolnostima", smatra to savetodavno telo i kao dodatno
oteZavajucu okolnost izdvaja to Sto se fiskalna ekspanzija ostvaruje kroz jednokratna davanja, mere koje
direktno podsticu potrosnju, a time i inflaciju.

Glavni razlog povecanja deficita je snazan rast rashoda, pri ¢emu najveéu novu stavku predstavljaju
jednokratne isplate gradanima, vredne gotovo 100 milijardi dinara. Od te sume, 71 milijarda bicée
finansirana iz budzeta, a oko 28 milijardi iz Akcionarskog fonda.

Fiskalni savet ocenjuje da su ove mere uglavnom neselektivhe, privremene i van sistemskih okvira, zbog
Cega imaju ograni¢en efekat na smanjenje siromastva i nejednakosti. Bez ovih diskrecionih davanja
deficit bi ostao ispod tri odsto BDP-a, smatra to savetodavno telo.

Vedi rashodi uglavnom su, kako se dodaje, takode privremenog karaktera, poput jednokratnih isplata
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gradanima, nabavki za odbranu i dela ulaganja povezanih sa EXPO-om. Kada se ti efekti izuzmu,
strukturni deficit iznosi oko dva odsto BDP-a, pa bi javni dug trebalo da nastavi da pada u narednim
godinama, pod uslovom da se deficit vrati na tri odsto BDP-a ili manje, ocenjuje Fiskalni savet.

Uprkos povecanju deficita, rebalans za sada ne ugrozava makrofiskalnu stabilnost. O¢ekuje se da stvarni
deficit bude blizi tri odsto BDP-a, umesto planiranih 3,5 odsto, dok bi javni dug na kraju 2026. trebalo da
ostane ispod 45 odsto BDP-a.

Kako se navodi, realizovani rashodi mogli bi biti manji od planiranih rebalansom, posto su pojedine
budzetske stavke planirane dosta konzervativno, a dosadasnja realizacija pokazuje da deo predvidenog
novca mozda nece biti potrosen do kraja godine.

Isplacene subvencije za "Puteve Srbije" u prvih Sest meseci 2026. iznosile su oko pet milijardi dinara,
dok je rebalansom budzet za ove namene gotovo udvostrucen sa 19 na vise od 40 milijardi dinara. Slicno
je i sa izdacima za eksproprijaciju, gde je do sredine godine potroSena tek Cetvrtina planiranog iznosa,
odnosno Sest od 24 milijarde dinara. Kod kazni i penala po sudskim presudama realizovano je svega 1,9
milijardi dinara, iako je godiSnjim planom predvideno gotovo 15 milijardi, navodi se u oceni Fiskalnog
saveta.

Povecanje tekucih rashoda delimi¢no je ublazeno manjim izdvajanjima za kamate i javne investicije.
Izdvajanja za kamate smanjena su za oko 15 milijardi dinara, Sto ne predstavlja iznenadenje, posto su ti
rashodi bili dosta konzervativho projektovani. Istovremeno, javne investicije van sektora odbrane
umanjene su za 21 milijardu dinara. Time su najvise pogodene investicije u zelezni¢ku i putnu
infrastrukturu, ali i pojedini projekti u oblasti zastite zivotne sredine.

Manje para bice za projekat madarsko-srpske zeleznice, rekonstrukciju pruge Nis-Dimitrovgrad,
Fruskogorski koridor i brzu saobracéajnicu Pozarevac-Golubac. Blago su umanjeni, kako se navodi, ionako
nedovoljni budZeti za kljune projekte u oblasti Zivotne sredine, poput izgradnje kanalizacije u okviru
programa "Cista Srbija", centralnog kanalizacionog sistema u Beogradu i lokalne komunalne mreze koju
sprovodi Ministarstvo za javna ulaganja, piSe u Oceni predloga rebalansa budzeta za 2026.

S druge strane, rebalansom se investicije u sektoru odbrane povecavaju za oko 41 milijardu dinara, a
povecane su i subvencije javnim putarskim preduzeé¢ima za 22 milijarde dinara, ¢ime su sredstva za ove
namene prakti¢no udvostru¢ena u odnosu na originalni budzet, sa 19 milijardi na 41 milijardu dinara.
Problem, medutim, nije toliko u samoj visini sredstava, ve¢ u tome Sto njihova namena nije precizno
definisana.

Iako su drzavne investicije i dalje relativnho visoke, Fiskalni savet upozorava da cesto menjanje velikih
projekata tokom realizacije otezava pracenje njihovih stvarnih troskova i procenu njihove ekonomske
opravdanosti.

Povecanje prihoda u rebalansu u osnovi je realisticno, ali se velikim delom oslanja na vanredne
neporeske prihode, ocenjuje Fiskalni savet. Poreski prihodi povecani su za oko 28 milijardi dinara,
prvenstveno usled vecih prihoda od PDV-a i poreza na dobit.

S druge strane, snizenje akciza na naftne derivate smanjilo je prihode od tog nameta za oko 30 milijardi
dinara.

Najvedi rast beleze neporeski prihodi, za gotovo 80 milijardi dinara, uglavhom zbog ocekivanih uplata
dobiti i dividendi drzavnih preduzec¢a i NBS. "Ovi prilivi su po prirodi volatilni i ne mogu se smatrati
trajnim izvorom za finansiranje javne potrosnje, a njihovo poreklo u obrazlozenju rebalansa nije dovoljno
transparentno prikazano", dodaje se u oceni rebalansa.

Rizik od inflatornih pritisaka

Planirana davanja gradanima najviSe podstakla rast rashoda

Vise novca za odbranu i putarske firme, manje za neke druge projekte

Rast prihoda realan, ali se oslanja na nepredvidive neporeske prilive
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