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Слободан Комазец*

Београд

БУЏЕТСКИ ДЕФИЦИТ, ЈАВНИ ДУГ И КРИЗА 
ФИНАНСИРАЊА ЈАВНОГ СЕКТОРА

Са же так
Фи скал на по ли ти ка у окви ру ма кро е ко ном ске по ли ти
ке, уз мо не тар ну по ли ти ку, у са вре ме ној еко ном ској 
по ли ти ци по ста ла је основ на по лу га иза бра них ци ље
ва раз во ја и ста би ли за ци је. Фи скал ни сек тор сво јим 
при хо ди ма, рас хо ди ма, јав ним ду гом, ка ма та ма на 
дуг, еми си јом нов ца и кре ди та за по кри ће бу џет ског 
де фи ци та и др. по стао је нај сна жни ја по лу га раз во ја, 
рас по де ле, ста би ли за ци је, али и оштрих су ко ба ин те
ре са око пре ра спо де ле бу џет ских сред ста ва. 
Бу џет и бу џет ска по ли ти ка у по след њим го ди на ма су 
у сре ди шту ин те ре са јав но сти, али и ве ли ке гла во бо
ље ор га на за ду же них за бу џет ску по ли ти ку, по себ но 
од по чет ка но ве свет ске фи нан сиј ске (и на ше) кри зе. 
Уз пра ће ње ко ли ко др жа ва ствар но оп те ре ћу је БДП 
сво јом (углав ном не про из вод ном и со ци јал ном) по тро
шњом, па до кон троверзи колико је јавна потрошња 
извор нестабилности привреде и непроизводно 
оптерећење и гушење пословног (предузетничког, 
привредног) сектора. Нарастање дефицита буџета у 
последње три године, уз праву експлозију дефицита, 
избацили су општи захтев за смањивањем дефицита, 
јавне потрошње, посебно личних и соци јал них из да та
ка, али и ве ли ке ди ле ме где и код ко јих по ре ских ин
стру ме на та по ве ћа ти при хо де, а да то не угро зи раз
вој и стан дард ста нов ни штва.
Про блем на ко ји ов де же лим да ука жем је сте ствар
на ви си на де фи ци та кон со ли до ва ног бу џе та, зва нич ни 
де фи цит и си стем фи нан си ра ња де фи ци та, али и на 
огром не про бле ме ко ји ће на ста ти у сле де ћим го ди на
ма у бу џет ској по ли ти ци. Кри за јав них фи нан си ја се 

* Редовни професор у пензији
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ку му ли ра већ низ го ди на са све ве ћим бу џет ским де
фи ци том и до ми нант но екс тер ним фи нан си ра њем бу
џет ског де фи ци та.
Кључ не ре чи: бу џет ски рас хо ди, бу џет ски при хо ди, 
де фи цит бу џе та, фи нан си ра ње де фи ци та, струк тур
ни де фи цит, кла сич ни де фи цит, кон со ли до ва ни де фи
цит, ре дов ни из во ри фи нан си ра ња де фи ци та, до пун
ски из во ри, ела стич ност рас хо да, ела стич ност јав них 
при хо да.

ФИСКАЛНА ПОТРОШЊА И ПРИВРЕДНИ РАСТ

Кре та ње јав них рас хо да, ка ко укуп но, та ко и по струк ту ри, 
углав ном се упо ре ђу је с кре та њем бру то до ма ћег про из во да и од-
но сом ова два ма кро а гре га та. Из уче шћа јав них при хо да и рас хо да 
и бру то про из во да ста тич ки се по сма тра оп те ре ће ње (пре ко по-
ре за и дру гих јав ни при хо да) бру то до ма ћег про из во да за хва ти ма 
за по тре бе јав не по тро шње и при ти ска овог об ли ка по тро шње на 
укуп ну по тро шњу, тр жи ште и це не. Ти ме се же ли са гле да ти ко ли-
ко др жа ва оп те ре ћу је сво јом „не про из вод ном“ по тро шњом бру то 
до ма ћи про из вод. Исто вре ме но се же ли са гле да ти ко ли ко јав на по-
тро шња оп те ре ћу је по слов ни (пред у зет нич ки, при вред ни) сек тор 
и сек тор ста нов ни штва. Кри ти ка „пре те ра не“ бу џет ске по тро шње 
и ви со ких по ре ских за хва та је и кри ти ка др жав не ин тер вен ци је у 
при вре ди, гу ше ња при вре де и из вор не ста бил но сти (и са вре ме не 
фи нан сиј ске кри зе).

Да погледамо на почетку основне макроодносе:
Табела 1.  

ОПТЕРЕЋЕЊЕ БРУТО ДОМАЋЕГ ПРОИЗВОДА 
ЈАВНИМ РАСХОДИМА И ПРИХОДИМА 

- износи у милијардама, консолидовани биланс јавног сектора -

Бру то 
до ма ћи 

про из вод
Јав ни 

рас хо ди
Јав ни 

при хо ди
Бу џет ски 
де фи цит

Уче шће у БДП

Расхо да При хо-
да

Дефи-
цита

2005. 1.883,5 706,8 724,5 +17,6 37,5 38,4 +0,9
2006. 1.962,1 899,3 867,7 -31,6 45,8 44,2 -1,6
2007. 2.276,9 1.046,8 1.002,0 -44,8 45,9 42,0 -3,0
2008. 2.661,4 1.213,9 1.134,4 -70,5 45,6 42,9 -2,7
2009. 2.713,2 1.267,9 1.146,5 -121,4 46,7 42,2 -4,5
2010. 2.986,8 1.359,8 1.225,2 -134,6 45,5 41,0 -4,5
2011. 3.293,3 1.460,9 1.302,5 -158,4 44,8 39,5 -5,3
Извор:  Билтен јавних финансија, Министарство јавних финансија Србије бр. 

12.2011. таб. 1 и 2.
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У пе ри о ду но ве кри зе до ла зи до сма ње ња уче шћа јав них при-
хо да и рас хо да у бру то до ма ћем про из во ду, али је пад уче шћа јав-
них при хо да ве ћи, што је до ве ло до по ра ста де фи ци та бу џе та. 

Да ли се ра ди о пре те ра ној јав ној (бу џет ској) по тро шњи и ко ји 
су то об ли ци по тро шње ко ји су по ста ли основ ни ге не ра тор раз вој-
них про бле ма и не ста бил но сти, по ку ша ће мо са гле да ти из сле де ћег 
пре гле да:

Табела 2.  
БРУТО ДОМАЋИ ПРОИЗВОД И ТЕРЕТИ ЈАВНЕ ПОТРОШЊЕ 

- у % -
2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

Ре ал ни раст БДП 5,2 3,6 5,4 3,8 -3,5 1,0 1,9

Раст БДП но ми нал но 21,9 16,6 16,0 16,8 1,9 10,0 10,2

По раст кон со ли до ва них јав них 
при хо да 10,8 10,5 17,4 12,3 2,5 6,9 6,3

По раст кон со ли до ва них јав них 
рас хо да 12,3 23,7 16,4 16,0 4,4 7,2 7,4

Уче шће јав них рас хо да у БДП 37,5 45,8 46,0 45,6 46,7 45,5 44,8

Уче шће јав них при хо да у БДП 38,4 43,6 44,3 41,2 42,2 41,0 39,5

Де фи цит или су фи цит бу џе та  - 
кла сич ни, при мар ни +17,6 -31,6 -54,7 -70,5 -125,4 -134,6 -158,4

Уче шће де фи ци та у БДП (зва-
нич но) +0,9 -1,6 -3,0 -2,7 -4,5 -4,5 -5,3

Извор: Министарство финансија Србије, Билтен јавних финансија, децембар 
2008. и 2011. године.

Бу џет ска по тро шња се у го ди на ма но ве кри зе спо ри је по ве ћа-
ва у од но су на но ми нал ни (ин фла ци о ни ра ни) раст бру то до ма ћег 
про из во да. Исто се од но си и на кон со ли до ва не јав не при хо де. Уче-
шће јав них рас хо да и при хо да се у по след ње три го ди не сни жа ва у 
бру то до ма ћем про из во ду.

Оп те ре ће ње бру то про из во да у на шој еко но ми ји у од но су на 
дру ге др жа ве ЕУ ни је ве ће, на про тив, ни же је. Ме ђу тим, основ ни 
је про блем спор еко ном ски раст, при че му се ефек ти ин фла ци је не 
од ра жа ва ју на јав ни сек тор об зи ром на то да је ре ал ни го ди шњи 
по раст рас хо да и при хо да ис под но ми нал ног ра ста БДП.

Кла сич ни (при мар ни) де фи цит се у го ди на ма кри зе одр жа ва 
на ни воу од 4,3-4,5% бру то до ма ћег про из во да, ма да се у ма си из 
го ди не у го ди ну по ве ћа ва, та ко да је на стао про блем ње го вог фи-
нан си ра ња.
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Ов де се ра ди о кон со ли до ва ном (укуп ном) бу џе ту. Да по гле да-
мо ове од но се у Ре пу блич ком бу џе ту (кла сич ни бу џет др жа ве), ко ји 
се углав ном нај че шће ис ти че у јав ним рас пра ва ма.

Табела 3.  
ПРИХОДИ, РАСХОДИ И ДЕФИЦИТ РЕПУБЛИКЕ СРБИЈЕ 

- промене у % -

2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

Но ми нал ни раст БДП 21,9 16,5 16,0 16,8 1,9 10,0 10,1
Го ди шњи раст при хо да бу џе та 10,8 10,5 17,3 12,3 0,7 8,6 4,6
Го ди шњи раст рас хо да (%) 12,3 20,7 16,6 13,6 6,3 9,8 6,9
Уче шће рас хо да Ре пу блич ког 
бу џе та у БДП 37,0 27,0 27,1 26,3 27,5 27,4 26,6

Уче шће при хо да Ре пу блич ког 
бу џе та у БДП 37,7 25,1 25,4 24,4 24,1 23,8 22,6

Де фи цит Ре пу блич ког бу џе та 
(ми ли јар де ди на ра) +8,2 -35,6 -38,1 -50,8 -90,5 -108,0 -132,5

Уче шће де фи ци та у БДП (%) +0,8 -1,8 -1,7 -1,9 -3,4 -3,6 -4,0

Извор: Министарство финансија Србије, Билтен јавних финансија, децембар 
2008. и 2011. године.

Кла сич ни бу џет др жа ве, уз све кри ти ке ко је се у по след ње 
вре ме упу ћу ју на бу џет ску по тро шњу и ис ти ца ње по тре ба за ре-
фор мом јав ног сек то ра (јав них фи нан си ја), не мо же се за па зи ти 
да пред ста вља ве ли ки фи скал ни те рет. Про блем је из ра зи то слаб 
ре ал ни раст при вре де, ни ска по ре ска ба за, ма ли јав ни при хо ди за 
фи нан си ра ње јав них рас хо да Ре пу блич ког бу џе та.

Да ви ди мо са да ка ква је ди на ми ка бру то до ма ћег про из во да, 
јав них при хо да и рас хо да Ре пу блич ког бу џе та и да ли се фи скал ни 
те рет по ве ћа ва или сма њу је. Ово по себ но из апри ор них ста во ва 
да је „фи скал ни те рет“ пре те ра но ви со ки да је по треб на фи скал на 
кон со ли да ци ја, од но сно „ре фор ма јав ног сек то ра“ (ма да се при то-
ме и не зна на шта се то од но си).

Ди на ми ка го ди шњег по ра ста јав них при хо да и рас хо да је ма ња 
у од но су на го ди шњи раст но ми нал ног (ин фла ци о ни ра ног) бру то 
до ма ћег про из во да. Ова тен ден ци ја је по себ но из ра же на у го ди на-
ма но ве кри зе, при че му је по раст при хо да ма њи од по ра ста јав них 
рас хо да. То је до ве ло до ку му ли ра ња де фи ци та бу џе та, сни жа ва њу 
уче шћа јав них при хо да и рас хо да у бру то до ма ћем про из во ду (код 
при хо да са 37,7% на 22,6%, а код рас хо да са 37% на 26,6%).

Ово ука зу је на не ко ли ко то ко ва:
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1) Ефи ка сност на пла те јав них при хо да осет но опа да,
2) Јав ни рас хо ди се ауто ном но по на ша ју у од но су на до ма ћи 

бру то про из вод, што во ди екс пло зив ном ши ре њу до пун ског 
фи нан си ра ња бу џет ских рас хо да,

3) Бу џет ска кон тро ла је зна чај но огра ни че на, а ти ме и ефи ка-
сност усме ра ва ња сред ста ва.

То се ја сно ви ди из струк ту ре и ди на ми ке бу џет ских рас хо да.

СТРУКТУРА ЈАВНИХ РАСХОДА И ЕЛАСТИЧНОСТ  
НА КОМПРЕСИЈУ ЈАВНЕ ПОТРОШЊЕ

По ла зе ћи од ста ва да је јав на по тро шња пре ди мен зи о ни ра на и 
да „гу ши“ при вре ду и раз вој за го ва ра се сма ње ње јав не по тро шње 
и де фи ци та јав ног сек то ра, уз ве ћу ефи ка сност у при ку пља њу јав-
них при хо да.

Да по гле да мо струк ту ру јав них рас хо да у не ко ли ко по след њих 
го ди на (го ди не кри зе) ка да до ла зи до њи хо вог на глог по ве ћа ња.

Табела 4. 
СТРУКТУРА ЈАВНИХ РАСХОДА И ЊИХОВА ЕЛАСТИЧНОСТ 
- износи у милијардама динара -

2008. 2009. 2010. 2011.
Стопа раста

Номинално Реално
2010. 2011. 2010. 2011.

1. Те ку ћи рас хо ди 1.089 1.154 1.224 1.325 6,0 8,2 -4,3 -2,6
    Рас хо ди за за по сле не 293 302 308 343 1,9 11,3 -8,1 4,3
    Ку по ви на ро ба и услу га 181 186 203 216 9,1 6,8 -1,2 -0,6
    Пла ћа ње ка ма та 16 22 34 48 54,5 31,0 44,2 18,1
    Суб вен ци је 78 63 78 80 23,8 2,5 13,5 -4,5
    Со ци јал ни тран сфе ри 497 556 579 609 4,1 5,1 -6,2 -5,3
    - у то ме:
       Пен зи је 331 387 394 423 1,8 7,3 -8,5 -2,3
      На кна де за не зап. 17 19 22 18 15,8 -20,0 5,5 -28,0
       Оста ли тран сфе ри до ма ћин. 143 142 159 163 98 -3,7 -0,5 -6,6
      Оста ли те ку ћи рас хо ди 23 25 23 32 -8,0 38,1 -18,3 24,4
2. Ка пи тал ни рас хо ди 106 93 105 111 12,9 5,8 2,6 -4,7
3. Не то бу џет ске по зај ми це 19 20 30 25 50,0 -17,0 39,7 -24,3
ЈАВ НИ РАС ХО ДИ 1.214 1.268 1.360 1.461 7,2 7,4 -3,1 -3,2

Извор:   Билтен јавних финансија, Министарство јавних финансија Србије бр. 12. таб. 
1 и 2.
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Но ми нал ни раст јав них рас хо да у по след њих не ко ли ко го ди на 
ни је до во љан да оси гу ра и ре а лан раст. Ре ал ни раст по ка зу је пад 
го то во код свих об ли ка јав них рас хо да од 3,1% до 3,5% го ди шње. 
Из у зет но је ви со ко по ве ћа ње рас хо да за пла ће не ка ма те ка ко но-
ми нал но, та ко и ре ал но. Рас хо ди за за по сле не у 2011. по ка зу ју и 
но ми нал ни и ре ал ни раст.

Табела 5.  
ЕЛАСТИЧНОСТ ЈАВНИХ РАСХОДА И МОГУЋНОСТИ 

РЕСТРИКТИВНЕ ФИСКАЛНЕ ПОЛИТИКЕ 
- износи у милијардама динара -

2010. % 2011. %
Не е ла стич ни јав ни рас хо ди 613 45,0 654 44,7
Ка ма та на зај мо ве   34   2,5   45   3,0
Со ци јал ни тран сфе ри 579 42,5 609 41,7
Ре ла тив но ела стич ни 491 36,2 534 36,5
Рас хо ди за за по сле не 308 22,8 343 23,4
Суб вен ци је   78   5,6   80   5,6
Ка пи тал ни рас хо ди 105   7,6 111   7,5
Ви со ко ела стич ни у во ђе њу  
фи скал не по ли ти ке 256 18,8 273 18,6

Ку по ви на ро ба и услу га  203 14,9 216 14,7
Оста ли те ку ћи рас хо ди    23   1,6   32   2,2
Не то бу џет ске по зај ми це     30   2,3   25   1,7
ЈАВ НИ РАС ХО ДИ 1.360 100 1.461 100

Извор:   Билтен јавних финансија, Министарство јавних финансија Србије бр. 12. таб. 
1 и 2.

Струк ту ра јав них рас хо да у по гле ду во ђе ња ве ће ефи ка сно сти 
фи скал не по ли ти ке, по себ но у по гле ду сма ње ња јав них рас хо да, 
ве о ма је не по вољ на. На не е ла стич не рас хо де от па да го то во 45%, а 
на ре ла тив но ела стич не (ко ји сво јим огра ни ча ва њем по га ђа ју при-
вред ни раст, ин ве сти ци је и за по сле ност) од ла зи 36,5% свих рас хо-
да. На ви со ко ела стич не и опе ра тив не у во ђе њу екс пан зив не или 
ре стрик тив не фи скал не по ли ти ке от па да око 19% свих рас хо да. У 
по гле ду „кре са ња“ јав них рас хо да мо гућ но сти фи скал не по ли ти ке 
су до ста огра ни че не, уко ли ко се не же ли угро зи ти ње на сти му ла-
тив на или под сти цај на по ли ти ка у укуп ној по ли ти ци сти му ли са ња 
еко ном ског ра ста.
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КОНСОЛИДОВАНИ БИЛАНС ДРЖАВЕ И ДВОСТРУКИ 
БУЏЕТСКИ ДЕФИЦИТ

У ис тра жи ва њу бу џет ске по тро шње и де фи ци та нај че шће 
се по ла зи од Ре пу блич ког бу џе та, што је из ра зи то огра ни ча ва ју-
ћи при ступ у из у ча ва њу укуп ног фи скал ног те ре та или фи скал не 
пре си је. Ре пу блич ки бу џет је сте до ми нан тан у укуп ним јав ним 
при хо ди ма и рас хо ди ма, али он не по ка зу је ствар ни те рет јав ног 
сек то ра и бу џет ски де фи цит ко га тре ба фи нан си ра ти. На тај на чин 
се у ства ри за ма гљу је ви си на ствар ног де фи ци та јав ног сек то ра. 
Кон со ли до ва ни би ланс др жа ве је пра ви по ка за тељ те ре та јав ног 
сек то ра (јав них при хо да и рас хо да) и фор ми ра ног кон со ли до ва ног 
бу џет ског де фи ци та. Из на ве де ног раз ло га се да је кла си чан бу џет 
(ре дов ни јав ни при хо ди и рас хо ди др жа ве), а за тим уку пан или 
кон со ли до ва ни би ланс јав ног сек то ра (ко ји укљу чу је дру ге јав не 
рас хо де и из во ре фи нан си ра ња де фи ци та). На ша ше ма би лан са 
др жа ва ре дов не јав не при хо де и рас хо де сма тра за кон со ли до ван 
би ланс (што ни је тач но) и одва ја га од ње го вог до пун ског де ла (от-
пла та глав ни це до ма ћим кре ди то ри ма и от пла та глав ни це стра ним 
кре ди то ри ма, као и на бав ка фи нан сиј ске имо ви не). Из на ве де ног 
се не мо же са гле да ти ствар ни бу џет ски де фи цит и си стем ње го вог 
фи нан си ра ња (по из во ри ма).

Из на ве де ни раз ло га да је мо кла сич ни (зва нич ни) бу џет ски де-
фи цит и кон со ли до ва ни бу џет ски де фи цит.

Табела 6.  
КОНСОЛИДОВАНИ И КЛАСИЧНИ БУЏЋЕТСКИ ДЕФИЦИТ 

- Званични и стварни, у милијардама динара -
Зва нич ни 

(кла сич ни) 
или при мар-
ни де фи цит

Дру ги 
рас хо ди – 

се кун дар ни 
де фи цит

Ствар ни (кон-
со ли до ва ни) 
де фи цит јав-
ног сек то ра

Уче шће де фи ци та у 
БДП

Класични 
дефицит

Кон со ли до-
ва ни де фи-

цит
2005.   +17,7  32,4  -14,7 -   -1,2
2006.   -31,6  58,2  -89,8 -1,6   -4,6
2007.   -44,8  38,8  -83,6 -1,9   -3,6
2008.   -70,5  44,8 -115,3 -2,6   -4,3
2009. -121,4 197,3 -381,7 -4,5 -11,7
2010. -134,6 256,6 -391,2 -4,5 -13,0
2011. -158,4 308,4 -466,8 -4,8 -14,1

Већ од 2006. го ди не ја вља се стал ни бу џет ски де фи цит, са тен-
ден ци јом све ве ћег го ди шњег по ве ћа ња. Зва нич ни де фи цит у 2009. 
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го ди ни из но сио је 121,4 ми ли јар де ди на ра или 4,5% БДП. Ме ђу-
тим, ка да се укљу че сви из да ци из бу џе та (ре дов ни и дру ги јав ни 
из да ци) де фи цит се по ве ћа ва на 381,7 ми ли јар ди ди на ра, што чи ни 
11,7% бру то до ма ћег про из во да. Ме то до ло шки се из бу џе та из два-
ја ју от пла те глав ни це до ма ћим и стра ним кре ди то ри ма (и на бав ка 
фи нан сиј ске имо ви не), што за ма гљу је ствар ни де фи цит и ви си ну 
бу џет ске по тро шње у БДП. Ови рас хо ди из но се у 2010. го ди ни ни 
ма ње ни ви ше већ 257 ми ли јар ди ди на ра, а у 2011. го ди ни 308,4 
ми ли јар де. То да је уку пан де фи цит у 2010. од 391,2 ми ли јар ди ди-
на ра, а у 2011. го ди ни 466,8 ми ли јар ди (14,1% БДП). Ма њак ре-
дов них при хо да у бу џе ту је све ве ћи, та ко да др жа ва мо ра тра жи ти 
до дат не из во ре сред ста ва, од но сно до дат но се за ду жи ва ти.

Ка ква је фи нан сиј ска кон струк ци ја на ни воу Ре пу блич ког бу-
џе та да ли је ов де си ту а ци ја по вољ ни ја?

Табела 7.  
ДЕФИЦИТ РЕПУБЛИЧКОГ БУЏЕТА И СИСТЕМ 

ФИНАНСИРАЊА 
- износи у милијардама динара -

При -
мар  ни 
де  фи -
цит

Се  кун -
дар  ни 
де  фи -
цит

Уку  пан 
де  фи -
цит

Фи нан си ра ње де фи ци та по из во ри ма

До ма ће 
за ду-
жив.

Стра-
но за-
дуж.

При ва-
тиз.

При-
лив од 
датих 
кре-
дита

Укупно

2005. +8,2 -25,8 -17,6 5,4 11,8 31,1 - 48,3
2006. -35,6 -52,3 -87,9 19,6 5,2 150,8 - 175,6
2007. -38,2 -36,0 -74,2 1,0 2,2 39,2 - 42,4
2008. -50,8 -42,0 -92,8 9,3 0,8 26,2 2,5 38,8
2009. -90,5 -142,2 -234,8 205,6 3,8 14,2 - 223,6
2010. -108,0 -246,2 -354,2 290,6 41,3 3,8 1,0 336,7
2011. -132,5 -293,9 -426,4 331,6 125,8 3,1 1,1 461,6

Извор: Билтен јавних финансија, Министарства финансија Србије, бр. 12. 2011.

Из на ве де них раз ло га ја вља ју се све ве ће те шко ће у фи нан си-
ра њу укуп не бу џет ске по тро шње (рас хо да), а по себ но све ве ћег бу-
џет ског де фи ци та (кла сич ног и кон со ли до ва ног об ли ка). Кла сич ни 
де фи цит пер ма нент но ра сте у ма си и у уче шћу у БДП. То се по-
себ но за па жа код кон со ли до ва ног де фи ци та об зи ром на до пун ске 
из во ре фи нан си ра ња (ино стра не и до ма ће) ко ји до во де до на глог 
ра ста ка мат них рас хо да и от пла та ду го ва.
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Табела 8.  
ФИНАНСИРАЊЕ КОНСОЛИДОВАНОГ БУЏЕТСКОГ 

ДЕФИЦИТА 
- износи у милијардама динара -

Кон  со  ли до-
ва ни де фи-
цит бу џе та

Фи нан си ра ње де фи ци та

При ва
ти за ци ја

Домаће 
за ду
жив.

Стра но 
за ду жив.

От пла
та да тих 
кре ди та

Укуп
но

2005.  -14,7   43,5   9,1  11,8 -   64,4
2006.  -89,8 157,9  27,1  10,6 - 195,6
2007.  -83,6   49,8    5,7   6,2 -  61,7
2008. -115,3   37,5   15,5   6,2 11,5  70,7
2009. 318,7   37,9 243,2   6,7   1,9 289,7
2010. -391,2     6,5 304,8  70,6   1,3 383,2
2011. -466,8     5,1 344,5 155,1   1,2 505,9

Извор: Билтен јавних финансија, бр. 12, таб. 1. и 2.

Ово се од но си пре све га на до ма ће кре ди те код по слов них ба-
на ка, ино стра но за ду жи ва ње, а по мо гућ но сти про да јом (при ва ти-
за ци јом) пре о ста лих јав них пред у зе ћа. Дру гих из во ра не ма, осим 
ди рект не еми си је нов ца код цен трал не бан ке, што је нај го ри об-
лик де фи ци тар ног фи нан си ра ња и ди рек тан из вор ин фла ци је. Ка ко 
је „са ни ран“, бар при вре ме но, бу џет ски де фи цит у 2011. го ди ни? 
При ва ти за ци јом је „на мак ну то“ 5,1 ми ли јар да ди на ра, до ма ћим 
бан кар ским кре ди ти ма 344,5 ми ли јар ди и ино стра ним за ду же њем 
155,7 ми ли јар ди. До на ци ја ни је би ло. То из но си укуп но 506 ми ли-
јар ди ди на ра, од но сно 4,8 ми ли јар ди евра или 6,3 ми ли јар де до-
ла ра. Без за ду жи ва ња већ би на ста ла бу џет ска кри за и пра ви слом 
јав ног фи нан си ра ња. Др жа ва, ко ја је очи то вр ло рас тро шна, са ово-
ли ким ствар ним бу џет ским мањ ком (раз ли ком из ме ђу бу џет ских 
рас хо да и при хо да) на сто ји по ред до ма ћег и стра ног за ду жи ва ња 
(не зна се ко ји је го ри об лик, ма да је то, ипак, стра но за ду жи ва ње за 
по кри ће јав не по тро шње), на сто ји да пре ко еми си је тро ме сеч них и 
ше сто ме сеч них др жав них за пи са при ку пи до дат на сред ства. Дуг 
др жа ве по овом осно ву на ра стао је на кра ју 2009. го ди не на 102 
ми ли јар де ди на ра, а кра јем 2010. на 151 ми ли јар ду и кра јем 2011. 
го ди не 260 ми ли јар ди ди на ра.1)

1)  Екс пло зи ван по раст еми си је др жав них за пи са за фи нан си ра ње бу џет ског де фи ци та ја-
сно је при ка зан у Бил те ну јав них фи нан си ја, изд. Ми ни стар ство фи нан си ја Ср би је, бр. 
12, 2011. та бе ла на стра ни 35 и 36.
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До пун ски из во ри мо гу би ти са мо при вре ме но ре ше ње, пре ла-
зни пе ри од, да се спре чи бан крот др жа ве и бу џет ска ин сол вент-
ност, што зна чи не мо гућ ност из вр ша ва ња бу џет ских оба ве за пре-
ма ве ли ком бро ју ко ри сни ка.

Про бле ми су про ис те кли из по гре шне мо не тар не, фи скал не и 
спољ но тр го вин ске по ли ти ке, од но сно укуп не раз вој не по ли ти ке, 
а по себ но по губ не и про ма ше не при ва ти за ци је – с уни шта ва њем 
на ци о нал не про из вод ње, за по сле но сти и здра вог раз во ја. Про-
блем се за о штрио у 2009. го ди ни, док се по себ но ис по љио у 2010. 
и 2011. го ди ни, јер је ско ро до шло до „гра ни це пу ца ња“ бу џе та и 
не сол вент но сти др жа ве. На и ме, из о ста ју при хо ди од при ва ти за ци-
је, ино стра но за ду жи ва ње је све те же и не по вољ ни је због свет ске 
фи нан сиј ске и бан кар ске кри зе, за ду жи ва ње код на ше цен трал не 
бан ке ис кљу че но, а код по слов них ба на ка све те же, ску по и до ста 
огра ни че но. Због то га до ла зи до зах те ва да се сма њи јав на по тро-
шња (ко ја је вр ло не е ла стич на на ни же) и да се по ве ћа ју по ре ски 
при хо ди (ПДВ на при мер, не ке ак ци зе и слич но).

Због све ве ће не за по сле но сти (у при вред ном сек то ру је у по-
след њих де сет го ди на број за по сле них сма њен за 545 хи ља да), ма-
њих упла та до при но са и све ве ћег бро ја пен зи о не ра, ни је нео че ки-
ва но да до при но си за ПИО по кри ва ју пен зи је 2001. го ди не са 66%, 
у 2008. го ди ни 58,7% и у 2011. го ди ни све га 51%. Оста ло су тран-
сфе ри из дру гих сред ста ва бу џе та. Са да се чак пред ла же и сма ње-
ње до при но са на за ра де за со ци јал но оси гу ра ње и сма ње ње по ре за. 
Рас хо ди за пен зи је у рас хо ди ма ре пу блич ког бу џе та из но си ли су 
2004. го ди не 34%, у 2009. го ди ни 45% и 48% у 2011. го ди ни.

Табела 9.  
НЕЕЛАСТИЧНОСТ РАСХОДА РЕПУБЛИЧКОГ БУЏЕТА У 

КОНЦЕПЦИЈИ СНИЖАВАЊА ЈАВНИХ РАСХОДА 
- износи у милијардама динара -

ПЕНЗИЈЕ ЈАВНИ 
ПРИХОДИ

ЈАВНИ 
РАСХОДИ

Пен зи је, јав ни при хо ди и рас хо ди 422,8 744,8 877,3
Уче шће пен зи ја -   56,7% 48,1%
Ка ма те  40,3 - -
Уче шће ка ма те -   5,5% 4,0%
УКУП НО 463,1 62,2% 52,7%
ПРА ВА ИЗ СО ЦИ ЈАЛ НОГ ОСИ ГУ РА ЊА2)  86,6 11,6% 9,9%
НЕ Е ЛА СТИЧ НИ (ФИК СНИ) РАС ХО ДИ 549,7 73,8% 62,6%

*Подаци се односе на 2011. годину2)

2) Пра ва из со ци јал ног оси гу ра ња у на шој ана ли зи од но се се на сле де ће об ли ке рас хо да: 
на кна де за бо ло ва ња ко је ис пла ћу је РЗ ЗО, на кна де не за по сле ни ма ко је ис пла ћу је На-
ци о нал на слу жба за за по шља ва ње, от пла ту ду га пен зи о не ри ма, на кна де за де цу и по-
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Ако се пен зи ја ма до да ју и ка ма те на ду го ве (ко је се мо ра ју пла-
ти ти) и дру га пра ва из со ци јал ног оси гу ра ња та да се не е ла стич ни 
об ли ци бу џет ских рас хо да пе њу на око 74% у бу џет ским при хо ди-
ма и 63% у рас хо ди ма бу џе та. Да ље сни жа ва ње пен зи ја и дру гих 
со ци јал них рас хо да ни је мо гу ће оче ки ва ти (ма да су у го ди на ма ка-
да су за мр зну те и об ра чу на ва не по но вој ме то до ло ги ји ре ал но па ле 
у 2009. го ди ни за 6,1%, 2010. го ди ни 7,1% и 2011. го ди ни 5,2%).

Је дан за по сле ни у при вре дом сек то ру (а ка ко и ко ли ко ра ди – 
дру го је пи та ње) из др жа ва 1,7 пен зи о не ра, јед ног не за по сле ног и 
два мла да из по пу ла ци је до 15 го ди на ста ро сти. То је 4,7 из др жа-
ва на на јед ног за по сле ног ко ји не што ства ра. Не ка да је од нос био 
пот пу но обр нут. Ако је број пен зи о не ра по рас тао за осам го ди на за 
око 560 хи ља да, а број не за по сле них у при вре ди за 545 хи ља да, то 
је но ви ми ли он из др жа ва ног ста нов ни штва.3)

Табела 10.  
ФИНАНСИРАЊЕ ПЕНЗИЈА ДОПРИНОСИМА 

- износи у милијардама динара -

Пен зи је
Дру га пра ва 

из со ци јал ног 
оси гу ра ња

Со ци јал на 
по моћ и 

тран сфе ри
До при-

но си

Уче шће до при но са 
у фи нан си ра њу

 Пензије
Укупни 

социјални 
расходи

2005. 186,1   99,5 285,6 135,7 72,5 47,5
2010. 394,0 185,2 579,2 236,0 59,8 40,7
2011. 422,8 186,1 608,9 256,5 60,6 42,1

До при но си уче ству ју са све ма њим про цен том у по кри ћу пен-
зи ја и дру гих со ци јал них пра ва. Овај про це нат код пен зи ја па да са 
72,5% из 2005. на 60,6% у 2011. го ди ни, а код укуп них со ци јал них 
рас хо да са 47,5% на све га 42,1%. По ре ски и дру ги јав ни при хо ди 
мо ра ју да по кри ва ју све ве ћи део со ци јал них из да та ка др жа ве.

Де фи цит бу џе та и те рет јав не по тро шње ве о ма ја сно се мо гу 
са гле да ти из њи хо вог кре та ња у од но су на бру то до ма ћи про из вод, 
а по себ но ку му ла тив ног кре та ња ка ма та и от пла та на ду го ве и уче-
шћа у јав ним рас хо ди ма, при хо ди ма и бру то до ма ћем про из во ду.

ро ди цу, на кна де рат ним вој ним ин ва ли ди ма, на кна де за по ро диљ ско од су ство, на кна де 
за ста но ва ње из бу џе та.

3)  Са мо 26% при ват ни ка упла ћу ју по ре зе и до при но се у пред ви ђе ном ро ку, а са мо 18% 
по сло да ва ца на вре ме ис пла ћу је за ра де за по сле ним. За 18% за по сле них пла те ка сне 
ви ше од три ме се ца. Ве ли ки део ис пла та иде „на ру ке“, си ва еко но ми ја оне мо гу ћа ва 
фи скал ну кон со ли да ци ју и ре ал но сма ње ње де фи ци та јав ног сек то ра.
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Уче шће при мар ног де фи ци та у бру то до ма ћем про из во ду се 
стал но по ве ћа ва, што је слу чај и код кон со ли до ва ног де фи ци та. 
Њи хо во уче шће у јав ним рас хо ди ма и при хо ди ма се по ве ћа ва, та ко 
да пред ста вља ју све ве ћи те рет у јав ним фи нан си ја ма.

Табела 11.  
БУЏЕТСКИ ТЕРЕТ И ДЕФИЦИТ – КОНСОЛИДОВАН  

БИЛАНС ЈАВНОГ СЕКТОРА 
- износи у милијардама динара -

2008. 2009. 2010. 2011. 2011. 
корекција

БРУ ТО ДО МА ЋИ ПРО ИЗ ВОД 2.661 2.713 2.987 3.359* 3.286
ГО ДИ ШЊИ ПРИ РАСТ 394 52 274 372* 309
ЈАВ НИ РАС ХО ДИ 1.214 1.268 1.360 1.420 1.420
Ка ма та 16 23 34 48 48
От пла те 45 197 256 338 338
КА МА ТЕ И ОТ ПЛА ТЕ 61 220 290 386 386
ЈАВ НИ ПРИ ХО ДИ 1.143 1.137 1.225 1.303 1.303
БУ ЏЕТ СКИ ДЕ ФИ ЦИТ -71 -121 -135 -142 -158
УКУ ПАН БУ ЏЕТ СКИ ДЕ ФИ ЦИТ -115 -328 -391 -483 -467
УЧЕ ШЋЕ ЗВА НИЧ НОГ ДЕ ФИ ЦИ ТА
- У бру то до ма ћем про из во ду 2,7 4,5 4,5 4,5 4,8
- У јав ним рас хо ди ма 5,8 10,3 9,9 10,0 11,2
- У јав ним при хо ди ма 6,2 6,5 10,2 8,9 21,2
УЧЕ ШЋЕ УКУП НОГ ДЕ ФИ ЦИ ТА
- У бру то про из во ду 4,8 11,7 13,0 14,1 14,2
- У јав ним рас хо ди ма 9,5 25,9 28,8 34,0 32,9
- У јав ним при хо ди ма 10,1 28,8 31,9 37,1 35,8
УЧЕ ШЋЕ КА МА ТА И ОТ ПЛА ТА:
А. Ка ма та
- У БДП 0,6 0,8 1,1 1,4 1,5
- У јав ним при хо ди ма 1,4 2,0 2,8 3,8 3,8
- У при ра сту БДП 4,1 44,2 12,4 12,9 15,5
Б. От пла те
- У БДП 1,7 7,3 8,6 10,1 10,3
- У јав ним при хо ди ма 3,5 17,3 20,9 30,5 30,5
- У при ра сту БДП 11,4 379,0 93,4 91,0 109,4
Ц. Ка ма те и от пла те:
- У БДП 2,3 9,1 9,7 11,5 12,7
- У јав ним при хо ди ма 5,3 19,3 23,7 30,3 30,3
- У при ра сту БДП 15,5 61,5 105,8 103,9 124,9

* По да ци БДП Ми ни стар ства фи нан си ја Ср би је. Ре ал на про це на је ни жа и  
из но си: 3.286 ми ли јар де, при раст од 309 ми ли јар ди, у од но су на  

372 ми ли јар де по про це ни Ми ни стар ства фи нан си ја.

Са мо пла ће не ка ма те на кре ди те ко ри шће не у фи нан си ра њу 
бу џет ског де фи ци та кре ћу се од 1,1% до 1,5%, бру то до ма ћег про-
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из во да, што је у не ким го ди на ма ве ће од го ди шњег по ра ста бру то 
до ма ћег про из во да. Ако се то ме до да ју и от пла те до спе лих кре ди та 
то се пе ње на 12,7% у бру то до ма ћем про из во ду, а у при ра сту БДП 
на го то во 125%. Ом ча фи нан сиј ских оба ве за се сте же. От пла те се 
мо ра ју: а) ре про гра ми ра ти или б) узи ма ти но ви кре ди ти да би се 
сер ви си ра ли ста ри до спе ли кре ди ти (уз но ви раст ка мат ног оп те-
ре ће ња). Да ља ком пре си ја до ма ће по тро шње ни је мо гу ћа јер је до-
ста опа ла и угро жа ва стан дард ста нов ни штва и раз вој.

Ку му ли ра ње де фи ци та бу џе та пра ће но је стал ним ра стом јав-
ног ду га, а ти ме и те ре та от пла та глав ни це и ка ма та.

Да по гле да мо ове то ко ве у 2012. го ди ни.
Табела 12. 

ЈАВНИ ДУГ ДРЖАВЕ СРБИЈЕ – ДОСПЕЋЕ ОБАВЕЗА 

- износи у милијардама динара -
Главница Камата Укупно

Др жав не ХОВ про да те на до ма ћем тр жи шту 255,4         27,9 283,3
Об ве зни це ста ре де ви зне штед ње   35,1 -   35,1
Лон дон ски клуб    5,9 4,6   10,5
Па ри ски клуб    7,2 5,0   12,2
ИБРД    6,4 4,5   10,9
ЕУРО БОНД - 5,4    5,4
До ма ће ко мер ци јал не бан ке - 2,0    2,0
Со ци е те ге не рал бан ка - 1,3    1,3
ЕИБ зај мо ви - 1,2    1,2
Оста ли 49,0 7,3 56,3
УКУПНО 359,0 59,2 418,2

Извор: Закон о буџету 2012.

Огром не оба ве зе из јав ног ду га до спе ва ју у 2012. го ди ни. Од 
418,2 ми ли јар де ди на ра на от пла те ду го ва од ла зи 359 ми ли јар ди (у 
то ме до ма ћим кре ди ти ма 309 ми ли јар ди и стра ним кре ди то ри ма 
38,8 ми ли јар ди). На ка ма ту от па да 59,2 ми ли јар де (до ма ћим кре ди-
то ри ма 29,8 ми ли јар ди и стра ним 26,4 ми ли јар де) и ка ма та на да те 
га ран ци је 2,8 ми ли јар ди ди на ра).

Др жа ва се већ у 2011. за ду жи ла пре ко за пи са око 400 ми ли јар-
ди ди на ра, уз ка мат ну сто пу од 7,25% што је из у зет но ви со ко оп-
те ре ће ње. Про јек то ва ни раст БДП од 0,5% ни је у ста њу да по кри је 
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са мо оба ве зе из ка ма те. Кри за јав ног сек то ра и фи нан сиј ска кри за 
се озбиљ но про ду бљу је.

Ауто ном ни раст јав ног ду га уз све ма њи при лив ре дов них јав-
них из во ра у ре пу блич ком бу џе ту (по ре зи и до при но си) до во де до 
по ра ста ње го вог уче шћа у бру то до ма ћем про из во ду у 2012. го ди-
ни на 51%. По сто ји опа сност (пре ма оце ни Фи скал ног са ве та) да 
јав ни дуг по ра сте у 2015. го ди ни на 60%, ма да је за кон ска гра ни ца 
45%.

Ис тра жи ва ње при ро де и ка рак те ра де фи ци та бу џе та и екс-
пло зив но по ве ћа ње јав ног ду га, ко ји во де у кри зу јав ног сек то ра и 
си сте ма јав ног фи нан си ра ња ни је мо гу ћа без ана ли зе струк ту ре и 
по на ша ња јав них при хо да и си сте ма и из во ра фи нан си ра ња јав ног 
сек то ра.

ИЗВОРИ ФИНАНСИРАЊА ЈАВНОГ СЕКТОРА И 
ДЕФИЦИТА – ПРИМАРНИ И ДОПУНСКИ ДЕФИЦИТ

Да ли се фор ми ра и про во ди аде кват на фи скал на (по ре ска) по-
ли ти ка, струк ту ра и ди на ми ка јав них при хо да ко ја би мо гла да по-
кри је све ве ће рас хо де? Да ли опа да фи скал ни ка па ци тет па ра лел-
но с опа да њем сто пе при вред ног ра ста и по ра стом не за по сле но сти 
или је ефи ка сност на пла те по ре за зна чај но опа ла, од но сно по ра сла 
„си ва еко но ми ја“ (из бе га ва ње пла ћа ња по ре за).

До пун ски из во ри фи нан си ра ња од но се се на кре ди те до ма ћих 
ба на ка, кре ди те код ино стра них ба на ка (за ду жи ва ње) при хо де од 
при ва ти за ци је и на пла ће не от пла те од да тих кре ди та (при лив).

Ве ли ки је про блем у јав ном фи нан си ра њу што се у од но су на 
ре дов не јав не при хо де уче шће до пун ских по ве ћа но је са 6,1% из 
го ди на пре кри зе на 39% у 2011. го ди ни, уз тен ден ци ју да љег по-
гор ша ња. Те шко је во ди ти у та квим од но си ма осми шље ну фи скал-
ну и по ре ску по ли ти ку, јер др жа ва све ви ше за ви си од по зајм ље них 
сред ста ва ба на ка и на фи нан сиј ском тр жи шту. Шта се до га ђа са 
јав ним фи нан си ја ма ако др жа ва у 2012. го ди ни пу сти на тр жи ште 
за пи се од 304 ми ли јар де ди на ра уз ка ма ту од 11,3-14,2%, а на кре-
ди те код ко мер ци јал них ба на ка од 6% до 10%. Исто вре ме но се на 
ме ђу на род но тр жи ште пу шта ју евро о ба ве зни це (еуро бонд) од 1,4 
ми ли јар де до ла ра уз ка ма ту од 7,5%, и то у си ту а ци ји ка да је но вац 
на ино стра ном тр жи шту све ску пљи. Да кле, ни зак при вред ни раст 



стр: 207226.

- 221 -

ПОЛИТИЧКА РЕВИЈА бр. 2/2013 год. (XXV) XII vol=36

(0,5%) пра ћен је све ве ћом ка ма том на ино стра ним тр жи шти ма (у 
Ита ли ји је на евро об ве зни це ка ма та пре ко 7%). Два не га тив на па-
ра лел на то ка во де ка ре зул тан ти – по раст јав ног ду га и ка мат ног 
те ре та, по раст де фи ци та бу џе та, успо ра ва ње при вред не ак тив но-
сти и све ве ће те шко ће у по кри ва њу де фи ци та, од но сно сер ви си ра-
њу јав ног ду га др жа ве. 

Табела 13. 
КОНСОЛИДОВАНИ БИЛАНС ДРЖАВЕ – ИЗВОРИ 

ФИНАНСИРАЊА ЈАВНЕ ПОТРОШЊЕ 
- износи у милијардама динара -

2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

1. ТЕ КУ ЋИ ПРИ ХО ДИ 995 1.140 1.140 1.216 1.298

1.1. По ре ски при хо ди 870 1.000 1.000 1.056 1.131

       По рез на до хо дак гра ђа на 116 136 133 139 150

       По рез на до бит 30 39 31 33 38

       ПДВ 265 302 297 320 342

       Ак ци зе 99 110 135 152 170

       Ца ри не 57 65 48 44 38

       Оста ли по ре ски при хо ди 33 36 37 46 44

       До при но си 270 313 319 323 347

1.2. Не по ре ски при хо ди 125 140 139 159 167

2. КА ПИ ТАЛ НИ ПРИ ХО ДИ 5 2 - 2 2

3. ДО НА ЦИ ЈЕ 1 2 6 7 3

I ЈАВ НИ ПРИ ХО ДИ 1.002 1.143 1.137 1.225 1.303

II ДРУ ГИ И НЕ РЕ ДОВ НИ ДО ПУН СКИ ПРИ ХО ДИ 62 71 328 383 506

УЧЕ ШЋЕ ДРУ ГИХ (ДО ПУН СКИХ) ПРИ ХО ДА 6,1% 6,2% 28,6% 31,3% 38,8%

Извор: Билтен јавних финансија, Министарство финансија Србије бр 12.2011. 
табела 1.

Да ви ди мо по на ша ње јав них при хо да и по је ди них об ли ка при-
хо да и ди на ми ку при вред не ак тив но сти (БДП), али и по ре ску пре-
си ју и про ме не основ них об ли ка при хо да бу џе та.
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Табела 14. 
ЕФИКАСНОСТ И ДИНАМИКА  

ПРИВРЕДНЕ АКТИВНОСТИ  
И ЈАВНИХ ПРИХОДА 
- годишње промене у %  

- консолидовани биланс -

2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
Струк-
ту ра у 
2011.

Бру то до ма ћи про из вод (но мин.) 11,6 16,3 1,9 10,0 10,1 -
БДП – ре ал но 5,4 3,8 -3,5 1,0 1,9 -
Јав ни при хо ди – укуп но 15,5 14,0 -1,0 7,7 6,3 100
Те ку ћи јав ни при хо ди (А) 14,8 14,5 0,0 6,6 7,1 99,6
По ре ски при хо ди (А1) 15,2 14,9 0,0 5,6 7,1 86,7
По рез на до хо дак гра ђа на -3,0 15,3 -2,3 4,5 7,9 11,5
По рез на до бит 50,0 30,0 -21,0 6,4 15,1 2,9
ПДВ 17,7 13,9 -1,7 7,7 6,8 26,2
Ак ци зе 13,7 14,0 22,7 12,5 11,8 1,3
Ца ри не 26,6 14,0 -26,2 -8,4 -23,7 2,9
До при но си 16,8 15,9 1,9 1,2 7,0 26,6
Не по ре ски при хо ди (А2) 14,6 12,0 -1,0 14,3 5,0 13,3

Извор: Билтен јавних финансија, Министарство финансија Србије бр 12.2011. 
таб. 1.

У го ди на ма фи нан сиј ске кри зе (2008-2011. го ди на) јав ни при-
хо ди знат но спо ри је ра сту у од но су на но ми нал ни раст бру то до ма-
ћег про из во да. Чак и у усло ви ма да су ове сто пе ра ста го ди шње из-
јед на че не због раз ли чи те ма се БДП и јав них при хо да, до шло би до 
опа да ња уче шћа јав них при хо да у БДП. Од 2009. на стао је пре лом 
у јав ном сек то ру и ње го вом функ ци о ни са њу. Сви об ли ци јав них 
при хо да (осим ак ци за) има ју спо ри ји раст од фи нан сиј ске сна ге 
дру штва (БДП). Нај ве ћи пад при хо да за па жа се код ца ри на (око 20 
ми ли јар ди ди на ра или 34%) и укуп них по ре ских при хо да.

Та ква кре та ња, а пре све га успо ра ва ње и пад при вред не ак тив-
но сти, ма ли при раст бру то до ма ћег про из во да, не е фи ка сност на-
пла те по ре за и до при но са, во де фи нан сиј ској кри зи јав ног сек то ра. 
Да ли је мо гу ће сер ви си ра ти јав ни дуг др жа ве у на ред ним го ди на-
ма, а пре ма већ пре у зе тим оба ве за ма?
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Табела 15. 
СЕРВИСИРАЊЕ ЈАВНОГ ДУГА  

РЕПУБЛИКЕ СРБИЈЕ (ДРЖАВЕ) 
- у милионима евра -

2010. 2011. 2012. 2013. 2014.
СПОЉ НИ ДУГ ДР ЖА ВЕ 358,3 493,8 549,4 569,6 587,6
  Глав ни ца 170,1 299,6 361,2 388,3 407,4
  До спе ла ка ма та 188,2 194,2 188,2 181,3 180,2
УНУ ТРА ШЊИ ДУГ 2.167,5 2.287,8 4.510,9 5.391,8 6.438,8
  Глав ни ца 2.059,6 2.149,2 4.063,3 5.046,7 6.027,0
  До спе ла ка ма та 107,9 138,6 447,6 345,1 411,8
ДР ЖАВ НИ ЗА ПИ СИ - 3.215,6 3.961,5 4.931,3 6.964,1
  Глав ни ца за на пла ту - 3.029,6 3.702,1 4.599,4 5.560,1
  До спе ла ка ма та - 186,0 259,4 331,9 404,0
ДО СПЕ ЛЕ УКУП НЕ ОБА ВЕ ЗЕ 2.529,7 4.145,4 4.948,2 5.961,3 7.026,3
УЧЕ ШЋЕ ОБА ВЕ ЗА ДР ЖА ВЕ У БДП 5,8% 8,7% 12,6% ... ...

Са го ди шњим ра стом бру то до ма ћег про из во да у 2010. го ди ни 
од 1% (и уче шћа оба ве за из јав ног ду га од 5,8% у БДП) ни је мо-
гу ће сер ви си ра ти јав ни дуг из при ра ста бру то до ма ћег про из во да. 
Од но си у 2011. и 2012. се на гло по гор ша ва ју та ко да се ство ри ла 
ом ча фи нан сиј ских оба ве за ко ја мо же да се „ола ба ви“ са мо вр ло 
ди на мич ним при вред ним ра стом и ве ли ким ра стом за по сле но сти. 
Кри за јав ног фи нан си ра ња је са мо ре флекс раз вој не и фи нан сиј ске 
кри зе при вред ног сек то ра. 

* * *

Бу џет др жа ве је ушао у бу џет ску кри зу ко ја ће се за о штри ти у 
сле де ћим го ди на ма због ни ске сто пе при вред ног ра ста, ре ла тив но 
све ма њих при хо да и те шког и спо рог сма њи ва ња јав них рас хо да 
(због ви со ке не е ла стич но сти на ни же).  Ово оста је је дан од нај те-
жих про бле ма у на ред ном пе ри о ду.

Бу џет ски де фи цит и те рет јав ног сек то ра су у по след њим го-
ди на ма из у зет но по ве ћа ни у од но су на фи нан сиј ску и раз вој ну моћ 
при вре де и сек то ра ста нов ни штва. Пре о ри јен та ци ја на кре дит но 
фи нан си ра ње јав них рас хо да и бу џе та (до пун ско фи нан си ра ње) 
до во ди до огром ног те ре та ка ма та на ду го ве и от пла та до спе лих 
оба ве за. Уче шће пла ће них ка ма та у то ку го ди не у бру то до ма ћем 
про из во ду је ве ће од го ди шњег при ра ста бру то про из во да. Ако се 
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то ме до да ју и от пла те та да на ста је фа за у ко јој је ма са ка ма та и 
от пла та ве ћа од ма се до дат ног го ди шњег бру то про из во да. Тре ба 
ја сно пра ти ти и при мар ни и се кун дар ни де фи цит јав ног сек то ра, 
об зи ром да је овај дру ги об лик по стао до ми нан тан и ко ји се мо ра 
фи нан си ра ти но вим за ду же њем на фи нан сиј ском тр жи шту. Тре ба 
по себ но ис так ну ти да је го ди шња ди на ми ка ра ста јав них рас хо да и 
при хо да ис под сто пе но ми нал ног ра ста бру то до ма ћег про из во да и 
да је све те же фи нан си ра ње јав ног сек то ра, чи ме је угро же но ње-
го во нор мал но функ ци о ни са ње (са број ним јав ним функ ци ја ма).

Пра ви, ду го роч ни, пут из град ње здра вих јав них фи нан си ја је 
на гло ожи вља ва ње при вред не ак тив но сти, по раст за по сле но сти, 
по раст из во за, оштра се лек ци ја уво за, се лек тив но кре са ње бу џет-
ских рас хо да, огра ни ча ва ње бу џет ске по тро шње у бру то до ма ћем 
про из во ду у ко рист ожи вља ва ња про из вод них ин ве сти ци ја. У ту 
стра те шку функ ци ју раз во ја тре ба укљу чи ти дру га чи ју (сти му ла-
тив ну) мо не тар но-кре дит ну, фи скал ну, спољ но тр го вин ску по ли-
ти ку и по ли ти ку рас по де ле. То је пот пу но дру га чи ји кон цепт и 
стра те ги ја раз во ја и ста би ли за ци је у од но су на по сто је ће. Да ље 
„кр пље ње“ овог си сте ма и по кри ва ње све ве ћег де фи ци та јав ног 
сек то ра во ди, ко нач но, ње го вој де струк ци ји и сло му си сте ма јав-
ног фи нан си ра ња.
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Slobodan Komazec
BUDGET DEFICIT, DEBT CRISIS  

AND FINANCING OF PUBLIC SECTOR
Resume

Fiscal policy in the framework of macroeconomic policy, 
along with monetary policy, in the contemporary eco
nomic policy has become the main lever of the develop
ment and stabilization. The fiscal sector with its incomes, 
expenditures, public debt, interests, money emission and 
loans to cover the budget deficit, etc.. has became the most 
powerful engine of development, distribution, stabilization 
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as well as source of sharp conflicts of interest in the field of 
budgetary resources allocation.
Budget and budget policy in recent years are of major 
interest to the public, but also a major headache for the 
authorities responsible for budget policy, especially since 
the beginning of the new world financial (and ours) cri
sis. With monitoring how much states actually burdening 
GDP with theirs (mostly nonproductive and social) con
sumption, to the controversy how much the public spend
ing is a source of economic instability and unproductive 
burden as well as the strangling business (entrepreneur
ship, economic) sector. The growth of the budget deficit in 
the last three years, along with an explosion of the deficit, 
lounched  a general request for deficit reduction, reduction 
of public spending, especially personal and social expen
ditures, as well as the great dilemmas where and by which 
tax instruments to increase revenues, but not to undermine 
the development and living standards.
The problem that I want to point out here is the actual 
amount of the deficit of the consolidated budget, official 
deficit and system of deficit financing, as well as the enor
mous problems that will arise in the coming years in bud
getary policy. The crisis of public finances is cumulated 
for a number of years with a growing budget deficit and 
the dominant external financing of the budget deficit.
Keywords: budget expenditures, fiscal revenues, the bud
get deficit, deficit financing, the structural deficit, the 
classic deficit, the consolidated deficit, regular sources of 
financing the deficit, additional sources, expenditure flex
ibility, flexibility of public revenue.

 Овај рад је примљен 15. априла 2013. а прихваћен за штампу на састанку Редакције 10. 
јуна 2013. године.
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