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Пандемија COVID-19, чији су први случајеви забележени у децембру 
2019. године у граду Вухану у Кини, проглашена је на глобалном нивоу 
11. марта 2020. године од стране Светске здравствене организације 
(СЗО). Закључно са крајем 2023. године забележено је око 770 милиона 
случајева заражавања вирусом COVID-19 и око 7 милиона смртних 
случајева�. Изнети подаци представљају званичне податке, али је врло 
вероватно да су они потцењени и да су стварни случајеви и број 
смртних исхода значајно већи. Поред огромних људских губитака, и уз 
ограничења да се анализа друштвених феномена не може свести на 
економска питања и наглашавање економског империјализма�, 
закључак је да је пандемија COVID-19 изазвала до сада незабележено 
стање у светској економији.

Са друштвеног и епидемиолошког становишта, пандемија није нешто са 
чим се човечанство суочава по први пут, већ вековима има искуства са 
великим заразама и пандемијама�. Ипак, из економског угла представља 
догађај без преседана. Током претходних пандемија кроз које је 
човечанство пролазило, светска економија није била тако високо 
повезана и међузависна од ланаца снабдевања који се протежу дуж 
читаве земљине кугле, као што је то било почетком 2020. године пред 
почетак пандемије изазване вирусом COVID-19.

1.1. ЕКОНОМСКЕ КАРАКТЕРИСТИКЕ ПАНДЕМИЈЕ COVID-19

Све користи које је човечанство присвајало последњих деценија, као 
последице проширивања и продужавања ланаца производње и 
снабдевања, доведени су у питање почетком пандемије. Националне 
економије умрежене као никада пре у историји, нашле су се у ситуацији 
да се услед затварања доводе у питање основни постулати на којима су 
базирале вишедеценијски раст, а то су релативно висока слобода 
протока робе, капитала и људи.

Као основна економска карактеристика пандемије COVID-19 истиче се 
то да представља егзогени шок, а не да је узрокована интерним 
неравнотежама које су настале као последица стања у економији или 
грешкама у вођењу законодавне, фискалне или монетарне политике од 
стране доносилаца одлука. Такође, значајна економска карактеристика 
је и различит секторски утицај, попут тога да је имала потпуно 
негативан утицај на туризам и услуге свеукупно, нешто мало блажи на 
делатности попут транспорта, док је на сектор здравства и социјалне 
заштите утицала да дође до раста бруто додате вредности (БДВ) у 2020. 
години у односу на 2019. годину. Претходно описана карактеристика 
утицала је и на то да националне економије буду на различит начин 
изложене контракцији током пандемије што је довело, како до 
интерних неравнотежа у економијама, тако и до екстерних промена у 
економским односима током трајања пандемије.

I УВОД

� WHO. (2023). Weekly 
epidemiological update on 
COVID-19, December 22, 2023.

� Тумачење појма економски 
империјализам нпр. Edward P. 
Lazear (2000).

� Sampath и други (2021). 
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Пример тога представљају земље које су зависне од кретања у туризму, 
па осим затварања радних места, дошло је и до значајног смањења 
прилива девиза из иностранства у те земље, што је изазвало екстерне 
макроекономске неравнотеже.

У циљу разумевања наредне економске карактеристике пандемије 
COVID-19 најпре је потребно указати на обрачун бруто домаћег 
производа (БДП) према расходном приступу�. Наиме, овај приступ је 
један од два основна методолошка приступа  обрачуна БДП-а, и 
компонента која уделом највише доприноси БДП је „Издаци за финалну 
потрошњу“. Посматрајући све земље света за које постоје доступни 
подаци, просек издатака за финалну потрошњу каo удео у БДП-у је у 
2019. години износио 79,9%�, што указује колико значајно потрошња 
утиче на БДП као најопштији макроекономски агрегат.

Настанак пандемије COVID-19 je подразумевао настанак препрека за 
потрошњу, пре свега код становништва, услед физичких ограничења; 
али и очекивања да ће доћи до смањења склоности ка потрошњи услед 
неизвесности која се јавила у погледу будућих економских и друштвених 
кретања. Immordino и други (2023)� сумирају литературу која истражује 
кретање потрошње током пандемије COVID-19 и препознају три групе 
разлога због којих је дошло до пада потрошње у Европи и Сједињеним 
Америчким Државама (САД). Као први разлог и објашњење виде 
директан ефекат физичких антиковид мера (енг. lockdown measures) које 
су погодиле све типове потрошње и све институционалне јединице.

Друга група објашњења представља смањење потрошње услед 
забринутости од заражавања ковид вирусом (апстиненција од 
куповине у маркетима, смањење путовања, интеракција са људима, 
итд), док трећу групу објашњења представља штедња услед 
опрезности и несигурности у погледу трајања здравствене кризе, као 
и будућих перспектива у вези дохотка и на тржишту рада.

На основу наведеног чини се да је оправдано за економске 
карактеристике кризе изазване пандемијом COVID-19 закључити да 
су без преседана, и да се не могу поредити са онима током 
економске кризе из 2008. и 2009. године, или неким у претходним 
пандемијским кризама које је човечанство већ прошло. У прилог 
овоме говори и податак Међународног монетарног фонда (ММФ) да 
је током Светске економске кризе из 2009. године дошло до 
контракције од 0,09%�, а током кризе изазване пандемијом COVID-19 
дошло је до контракције од 3,27%� на глобалном нивоу.

� Детаљно о методологији 
обрачуна БДП нпр: 
https://publikacije.stat.gov.rs/G
2018/pdf/G201821018.pdf

� Обрачун аутора на основу 
података из базе Светске 
банке о издацима на финалну 
потрошњи по земљама: Веза: 
https://data.worldbank.org/indi
cator/NE.CON.TOTL.ZS?end=20
19&name_desc=false&start=20
19&view=map&year=2019

� Immordino и други (2023).

� IMF,World Economic 
Outlook April 2021

� Ibid.
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Овде се пре свега мисли на одсуство примене регресионе анализе 
(ordinary least squares OLS) и структурних векторских ауторегресионих 
модела (structural vector autoregression SVAR). Избор параметара који се 
анализирају у овом раду, нивои посматрања, као и структура самог 
рада су усклађени са научним закључцима из литературе која обрађују 
исте или сличне теме. Све ово не занемарујући одговор на главни циљ 
истраживања који се односи на улогу мера фискалне политике током 
пандемије COVID-19 у земљама Централне и Источне Европе (ЦИЕ), а 
са посебним фокусом на Републику Србију.

У складу са наведеним, изабрано је да се посматра само улога мера 
фискалне политике, уз препознавање улоге коју је имала и монетарна 
политика, али узимајући као претпоставку далеко мањи утицај 
монетарне сфере. У прилог избору оваквог методолошког приступа, 
могу се навести закључци Арсић и други (2021) где пишу: 
„Експанзивнија монетарна политика, мерена преко стопе раста 
кредита је такође повезана са бржим опоравком у 2021. години, али 
ова повезаност значајна је само у неким једначинама.“� Такође, 
изабрано је да фокус буде на земљама ЦИЕ и Републици Србији као 
једној од њих, а на линији тога да истраживања указују на различите 
ефекте мера фискалне политике у зависности којој групи економске 
развијености земље припадају, чиме се делимично пристрасност 
утицаја нивоа развијености приликом закључивања ублажава.

На основу изложених економских карактеристика кризе изазване 
пандемијом COVID-19, може се претпоставити да је у питању један 
сложени феномен са којим су се човечанство у ширем смислу, као и 
доносиоци економских одлука у ужем смислу, сусрели. Како је 
пандемија имала утицај на целокупно становништво на планети и све 
националне државе, она представља неку врсту природног 
експеримента. У складу са тим, представља и велику прилику за 
економске истраживаче да анализирају бројне феномене и параметре 
који су им предмет интересовања; без да брину о условима у којима се 
експеримент одвија и да ли неки од њих воде ка пристрасним 
закључцима. Криза изазвана пандемијом COVID-19 као последица 
егзогеног шока истраживачима из друштвених наука, каква економија 
јесте, ублажава многе истраживачке изазове и то је један од разлога 
анализе улога мера фискалне политике у овом раду.

Методолошки приступ који ће бити коришћен у овом раду је деск 
истраживање, као и алати дескриптивне статистике која ће бити 
коришћена у анализи фискалних и макроекономских параметара. 
Анализираће се корелације између фискалних и макроекономских 
параметара са параметрима који представљају брзину опоравка од 
егзогеног шока изазваног пандемијом COVID-19, али и корелисаност 
између самих параметара. Овакав методолошки приступ има и 
ограничења, јер се у овом истраживању не спроводе економетријска 
истраживања која су присутна у најцитиранијој литератури која дотиче 
област истраживања овог рада; и која је објављена у периоду од 2020. 
до почетка 2024. године. 

1.2. МЕТОДОЛОГИЈА И ЦИЉЕВИ ИСТРАЖИВАЧКОГ РАДА

� Арсић и други (2021).
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Како рад као примарни циљ истраживања има анализу улога мера 
фискалне политике у зависности од различитих параметара пре и током 
пандемије COVID-19 у земљама ЦИЕ, то жели постићи кроз постављање 
и испитивање следећих хипотеза:

1) земље ЦИЕ које су спровеле снажнији фискални одговор тј. 
експанзивнију фискалну политику, имале су бржи и снажнији опоравак 
БДП;
2) земље ЦИЕ које су имале бржи раст у периоду између Светске 
економске кризе и пандемије COVID-19 су имале бржи и снажнији 
опоравак БДП;
3) економски развијеније земље ЦИЕ су имале бржи опоравак БДП;
4) земље ЦИЕ са већим уделом сектора погођених пандемијом 
COVID-19 имале су слабији опоравак БДП.

Ово се чини уз пристајање на компромис да то доводи до мањег броја 
података и смањене општости закључака и поука у вођењу фискалне 
политике. Приликом ове истраживачке нагодбе превагнули су 
аргументи радова попут Gourinchas и други (2021) који указују на 
разлике у фискалној потрошњи пре свега, али и њеним ефектима на 
макроекономске параметре, у зависности од тога да ли је у питању група 
развијених земаља или земаља у развоју��.

У погледу структуре рад је структуриран тако да у првом поглављу 
најпре упућује на економске карактеристике које је имала криза 
изазвана пандемијом COVID-19, а затим описује методолошки оквир, 
ниво посматрања и структуру рада. У другом поглављу се обрађује 
макроекономско окружење пре пандемије COVID-19 на глобалном 
нивоу, у Европи и земљама ЦИЕ. Све ово поново у складу са налазима 
литературе�� да је моментум у коме су се привреде налазиле на почетку 
2020. године, и током периода од 2009. године до 2019. године значајно 
утицао на ефекте вођења фискалне политике током пандемије COVID-19. 
Треће поглавље је посвећено деск анализи спроведених мера фискалне 
политике у ЦИЕ земљама и Републици Србији посебно. Четврто 
поглавље представља кључан део ово рада и анализира повезаност 
економског опоравка и изабраних макроекономских параметара. 
Последње поглавље је посвећено закључцима и препорукама за вођење 
економске политике у Републици Србији.

�� Gourinchas и други (2021).

�� Арсић и други (2021), 
Квартални монитор, ФРЕН.
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Сагледавање макроекономског окружења пре пандемије COVID-19 
требало би да представља први корак у циљу спровођења анализе 
утицаја различитих параметара на брзину опоравка економија од 
егзогеног шока изазваног пандемијом COVID-19. Као примери из 
литературе који оправдавају овакав приступ могу се навести радови 
Volker. (2022) или домаћих аутора Арсић и други (2021). Поменути извори 
анализирају да ли су стопа раста и други макроекономски параметри 
пре 2020. године статистички значајна објашњавајућа променљива. 
Модели на високом нивоу статистичке поузданости показују да јесу.

Такође, глобално макроекономско окружење је потребно сагледати и 
због анализе научених лекција у примени фискалних политика након 
финансијске кризе из 2008. године, пре свега фискалних мултипликатора 
и научних радова који се баве овом темом. Као и током 2008. и 2009. 
године, и у кризи изазваној пандемијом COVID-19 фискална политика је 
била примарни економски алат доносиоцима одлука, а ефекти примене 
фискалне политике кључно зависе од величине фискалних 
мултипликатора. Ramey (2019) позивајући се на свој пређашњи рад�� али 
и преглед радова у претходних десет година закључује да је направљен 
невероватан истраживачки напредак на пољу изучавања фискалних 
мултипликатора од глобалне финансијске кризе. У прилог томе наводи 
да је просечан распон фискалних мултипликатора државне потрошње 
смањен у опсегу од 0,6 до 1. 

Исти аутор сумира и да порески мултипликатори процењени на бази 
временских серија�� се крећу у распону од -2 до -3, док су они 
процењени на основу Новокејнзијанских DSGE модела знатно нижи. 
Говори да величина мултипликатора зависи да ли се фискална политика 
примењује у „добрим“ или „лошим“ временима, али и од других 
карактеристика као што су режим девизног курса, структура економије 
и остало.

II МАКРОЕКОНОМСКО ОКРУЖЕЊЕ 
ПРЕ ПАНДЕМИЈЕ COVID-19

У 2019. години која је претходила пандемији COVID-19, светска 
економија је полако успоравала. Према процени Међународног 
монетарног фонда (ММФ) из последњег квартала 2019. године, и након 
ревидирања наниже, прогнозиран је глобални раст за ту годину од 3%, 
што је представљало најнижу стопу раста од глобалне финансијске 
кризе. На основу тренутно доступних података, који више нису 
подложни ревизији, зна се да је глобална стопа раста у 2019. години 
износила 2,8%��. Као разлози економског успоравања навођени су раст 
трговинских баријера, политичка и трговинска неизвесност, као и 
макроекономски изазови у неколико земаља у развоју, али и 
демографски фактори у развијеним економијама. Процена ММФ за 
глобални раст у 2020. години је износила 3,4% и ревидирано је за 0,2 
процентна поена наниже, што је додатно указивало на глобално 
економско успоравање. 

2.1. ГЛОБАЛНО МАКРОЕКОНОМСКО ОКРУЖЕЊЕ

�� Ramey (2021а)

�� Narrative-based time 
series.

�� Извор: База ММФ 
https://www.imf.org/exte
rnal/datamapper/NGDP_
RPCH@WEO/OEMDC/A
DVEC/WEOWORLD
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Уколико се посматрају развијене земље и земље у развоју, присутан је 
био вишедеценијски тренд да су развијене земље имале значајно нижу 
прогнозирану стопу раста,  за 2020. годину она је износила 1,7%; док је 
за земље у развоју прогнозирано да ће расти 3,9% у 2020. години. 

Графикон 1: СТОПА ГЛОБАЛНОГ ЕКОНОМСКОГ РАСТА У ПЕРИОДУ 2008–2019. ГОДИНА И ПРОЈЕКЦИЈА* ЗА 2020. ГОДИНУ, У %

Извор: База ММФ

Приликом разматрања глобалних стопа раста и навођења да нису биле 
рекордне требало би имати у виду да цео овај период карактерише 
веома „лабава“ монетарна политика која је подржавала раст. Процена 
ММФ-а�� је да би глобални раст у периоду пред пандемију COVID-19 био 
за пола процента поена нижи без монетарних стимулуса у развијеним 
економијама и економијама у развоју.

�� International Monetary 
Fund. 2019. World 
Economic Outlook: 
Global Manufacturing 
Downturn, Rising Trade 
Barriers. Washington, DC, 
October.

2008.
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У години која је претходила пандемији COVID-19 светска економија није 
била у баш најпотентнијем стању, и узроци су пре свега долазили 
развијених економија. У САД неизвесност у трговинским односима је 
имала негативне последице по инвестиције, али се то није претерано 
одражавало на запосленост и потрошњу укупно. Слична ситуација је била 
и у Еврозони где је утицај на неизвесност имао Брегзит (енг. Brexit). На 
целокупну ситуацију у глобалној економији се надовезало успоравање 
раста Кине.

У периоду пре пандемије COVID-19 инфлација је била у задатим оквирима 
у већини светских економија. У 2019. години се очекивала инфлација од 
1,5% на нивоу развијених земаља, што је било мање него у 2018. години. 

Пред пандемијску годину, ММФ је пројектовао делимично повећање 
инфлације, али ништа значајно да буде изнад задатих коридора. 
Разлози за ово су пре свега били очекивани раст базне инфлације у 
САД, Еврозони и Јапану услед повећања пореза. У земљама у развоју 
инфлација је била виша и пројектована је у средњем року да износи 
4,4%, што у складу су деценијским трендовима и теоријским 
објашњењима. Инфлацији у земљама у развоју су посебно  
допринели Аргентина, Руска Федерација у којој је дошло до 
повећања ПДВ-а, и у мањем значају Народна Република Кина. 
Целокупан период између финансијске кризе из 2008. године и 
пандемије COVID-19 инфлација није излазила значајно из оквира 
таргетиране инфлације од стране носилаца монетарне политике.

Графикон 2: СТОПА ИНФЛАЦИЈЕ МЕРЕНА ИНДЕКСОМ ПОТРОШАЧКИХ ЦЕНА (CPI) У ПЕРИОДУ 2008–2019. ГОДИНА И ПРОЈЕКЦИЈА* ЗА 2020. ГОДИНУ, У %

Извор: База ММФ
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У групи 17 земаља Централне и Источне Европе�� које се анализирају у 
оквирима овог рада макроекономско окружење такође пред пандемију 
COVID-19 карактерисало је економско успоравање, и то као последица 
слабости у прерађивачком сектору и трговини��. Овакви резултати су 
праћени фискалном експанзијом у већини земаља што је подржавало 
домаћу тражњу у овим земљама. Такође, у години пред пандемију 
десила се занимљива ситуација да је процењени раст БДП-а за развијене 
земље Европе ревидиран наниже, а за растуће економије навише за 0,5 
процентних поена. Ово додатно оправдава истраживачки приступ да се 
фокус овог рада стави на земље Централне и Источне Европе којима 
Србија и припада, а све како би се извукли добри закључци за будуће 
економске политике поредећи се са најсличнијим економија.

За разлику од свеукупног економског успоравања, параметри попут 
стопе незапослености и фискалне позиције – која подразумева у овом 
контексту фискални простор за контрацикличну економску политику, су 
били у повољном стању. У погледу дугорочног раста у анализираним 
земљама ЦИЕ исти изазови су били присутни већ дуже време и 
подразумевали су повећање партиципације радне снаге, улагања у 
људски капитал и инфраструктуру као и превазилажење изазова 
неповољних демографских трендова.  

Такође, важно је поменути да у посматраним земљама ЦИЕ није било 
значајно негативног утицаја Брегзита (енг. Brexit), а разлог лежи у томе
што посматране земље нису имале велику трговинску повезаност са 
Уједињеним Краљевством (УК). За разлику од Немачке, са којом земље 
ЦИЕ имају развијенију економску сарадњу и макроекономска 
преливања ефеката из Немачке ка земљама ЦИЕ су већа.

У погледу инфлације, ММФ посвећује у периоду пред корону (2019. 
година) велику пажњу феномену већег раста зарада у односу на реалну 
продуктивност у дужем периоду, и упозорава да би ово могло довести 
до инфлације, која би као push фактор деловала на страни тражње. Ипак, 
у истим документима пише и да су инфлаторна очекивања усидрена, и 
да је након 2009. године ослабљена веза између раст зарада који води 
ка већој инфлацији. Као једна од посебних карактеристика економија 
земаља ЦИЕ јесте значајан утицај производње аутомобила тј. 
аутомобилске индустрије као дела прерађивачке индустрије. Пример је 
Словачка у којој око трећина прерађивачке индустрије одлази на 
аутомобилску индустрију, и где аутомобилска индустрија чини око 
четвртине извоза ове земље. Управо је у периоду пред пандемију 
COVID-19 производња аутомобила у Европској унији (ЕУ) опала, што је 
иначе био и светски тренд и узрок је био у новоуведеним правилима о 
емисији гасова, променама преференција потрошача и смањењу 
тражње уопште, посебно у Кини��. 

2.2. МАКРОЕКОНОМСКО ОКРУЖЕЊЕ У ЗЕМЉАМА 
ЦЕНТРАЛНЕ И ИСТОЧНЕ ЕВРОПЕ

�� Објашњења су дата у додатку 
публикације International 
Monetary Fund. 2019. Regionl 
Economic Outlook: Europe Facing 
Spillovers from Trade and 
Manufacturing. Washington, DC, 
October.

�� Предмет посматрања у овом 
раду су 17 земаља Централне и 
Источне Европе, и то: Бугарска, 
Чешка, Естонија, Хрватска, 
Летонија, Литванија, Мађарска, 
Пољска, Румунија, Словачка, 
Словенија, Србија, Босна и 
Херцеговина, Северна 
Македонија, Црна Гора, Албанија 
и Молдавија. Не разматрају се 
услед недостатка података и 
специфичних околности које се 
рефлектују на економију и 
поузданост података Русија, 
Украјина и Белорусија.

�� International Monetary Fund. 
2019. Regionl Economic Outlook: 
Europe Facing Spillovers from 
Trade and Manufacturing. 
Washington, DC, October.
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Да би се додатно сагледало стање економија земаља ЦИЕ са ког су ушле 
у кризу изазвану пандемијом COVID-19 корисно је сагледати целокупан 
раст од финансијске кризе из 2008. године. Овај показатељ може указати 
да ли су земље ЦИЕ након претходне кризе структурно промениле своје 
моделе раста и да ли су нашле изворе раста да смање јаз који постоји у 
односу на развијене земље света и Европе.

Уколико се БДП из 2008. године означи базним индексом од 100, и на 
основу познатих реалних стопа раста у периоду од 2009. године до 2019. 
године обрачуна индекс раста до 2019. године, онда добијени индекс за 
2019. годину показује колико је свака од земаља кумулативно порасла у 
овом 11-годишњем периоду. 

Графикон 3: СТОПА ИНФЛАЦИЈЕ МЕРЕНА ИНДЕКСОМ ПОТРОШАЧКИХ ЦЕНА (CPI) У ПЕРИОДУ 2008–2019. ГОДИНА И ПРОЈЕКЦИЈА* ЗА 2020. 
ГОДИНУ У ИЗАБРАНИМ ЗЕМЉАМА ЦИЕ, У %

Извор: База ММФ
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Посматрано на овај начин истиче се раст Пољске у позитивном смислу 
(47,5%), док се као негативан пример може навести Хрватска (3,6%). 
Поредећи светски кумулативни раст, али и онај који су оствариле земље 
у развоју, јасно је да готово све земље ЦИЕ нису нашле начин да 
пронађу изворе раста и реструктурирају своје економије како би нашле 
начин да се приближе БДП по глави становника у развијеним земљама 
света и Европе. 

Супротно, код већине њих је јаз и порастао. Требало би нагласити да и 
овако успорен раст земаља ЦИЕ је већи од онога који је постојао на 
нивоу Европе у периоду од 2009. године до 2019. године, Ипак ово не би 
требало да буде утеха сагледавајући раст глобално или у развијенима 
земљама. Општи закључак је да се након кризе из 2008. године Европа 
суочавала са структурним проблемима које ће у дугом року тешко 
превазићи.

Графикон 4: КУМУЛАТИВНИ РАСТ БДП ЗЕМАЉА ЦИЕ У ПЕРИОДУ ОД 2008–2019. ГОДИНА, У %

Извор: Обрачун аутора на основу података из базе ММФ-а
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Опоравак привредне активности у Србији започео је 2015. године, и 
то након неуспешне фискалне консолидација из периода 2012–2014. 
година и нове фискалне консолидације која је започела крајем 2014. 
године. У периоду до 2015. године до 2019. године остварене су 
релативно високе стопе привредног раста (кумулативни реални раст је 
износио 17%), а дошло је и до стабилизације јавних финансија и 
макроекономске стабилности. Управо овај период од 2015. године до 
2019. године је предмет дубљег посматрања овог рада услед важности 
разумевања стања из ког је српска економија ушла у кризу изазвану 
пандемијом COVID-19.

Након политичких и друштвених промена 2000. године, уследио је 
период који се уопштено�� може назвати периодом транзиције и 
приватизације, и који је трајао до финансијске кризе из 2008. и 2009. 
године. У периоду од 2001. до 2008. године српска економија остварила 
је високе стопе раста и кумулативан реални раст БДП-а за осам година 
од око 62%. Ипак, са светском економском кризом откривени су сви 
недостаци модела раста и српска економија је ушла у период 
нестабилности и немогућности да оствари значајније стопе раста или 
раст БДП-а уопште. Овај период од 2009. до 2014. године је био праћен 
високом стопом незапослености и може се посматрати као изгубљен, а у 
складу са тим да у овом периоду није било раста – реални кумулативни 
раст је износио само 0,5% за шест година. 

2.3. МАКРОЕКОНОМСКО ОКРУЖЕЊЕ У РЕПУБЛИЦИ СРБИЈИ

Графикон 5: СТОПЕ РЕАЛНОГ РАСТА БДП РЕПУБЛИКЕ СРБИЈЕ У ПЕРИОДУ 2001–2019. ГОДИНА, У %

Извор: База ММФ-а

�� Користи се реч „уопштено“ у 
циљу да се нагласи на је овај 
период карактерисан бројним 
друштвени, политичким и свим 
другим променама и догађајима 
који су утицали на економска 
кретања, a не могу се подвести 
под појмове које економска 
литература препознаје као 
процес транзиције и 
приватизације.
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Уколико се анализира БДП према производном приступу, у години која 
је претходила корони, раст је доминантно вођен растом бруто додате 
вредности у грађевинарству – половина раста се дугује делатности 
грађевинарства. Грађевинарство је у целом посматраном периоду 
2015–2019. година доприносило економском расту, па тек онда по 
доприносу следе прерађивачка индустрија, трговина, и ИКТ сектор. 
Допринос осталих сектора је био значајно мањи, са специфичношћу 
пољопривреде која је имала велике годишње флуктуације што говори
о неразвијености овог сектора у циљу да ублажи утицај временских 
услова кроз примену модерних технологија и знања.

Почетак 2020. године и кризу изазвану пандемијом COVID-19 српска 
економија је дочекала са добрим макроекономским параметрима, и то 
је био наставак позитивног тренда који је почео 2015. године. За разлику 
од макроекономских параметара, реформски процеси који су 
предвиђени још кроз програм фискалне консолидације започете 2014. 
године нису завршени нити је постојала јасна намера да они буду 
завршени. Пре свега се мисли на реформу јавних предузећа и државног 
сектора.�� Такође, међународне околности нису ишле на руку српске 
економије, али је упркос томе у 2019. години остварен раст већи од 
прогнозираног, док је у 2020. години био очекиван раст у распону од 
3,5% до 4%.

Графикон 6:  СТОПЕ РЕАЛНОГ РАСТА БДВ ИЗАБРАНИХ ДЕЛАТНОСТИ У 2019. ГОДИНИ У ОДНОСУ НА 2015. ГОДИНУ, У %

Извор: Обрачун аутора на основу података из базе РЗС-а

�� Квартални монитор, ФРЕН, 
децембар 2019. године
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I - Услуге смештаја 
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L - Пословање 
некретнинама

9%

68%

23%

35%
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У посматраном периоду највише и подједнако су расту БДВ, а 
последично и БДП допринели грађевинарство и трговина, а затим 
прерађивачка индустрија и ИКТ сектор. Ове четири делатности су 
носиле готово две трећине раста у предпандемијском периоду. На њих 
су утицала пандемијска ограничења, али не изразито негативно као на 
услужне делатности и економије у којима су туризам и услужне 
делатности доминантно заступљене.

Да би се прецизније сагледало стање економије, потребно је још сагледати 
и који су сектори највише допринели расту БДВ у периоду 2015–2019. 
године у Републици Србији. У овом раду се инсистира на сагледавању 
сектора јер је то једна од објашњавајућих променљивих за економска 
кретања током пандемије COVID-19. Све из разлога што је очекивано да 
уколико су сектори који су били носиоци развоја они који су изложени 
ограничењима насталим током пандемије, утолико ће економија земље и 
привредни раст бити више погођени. 

Графикон 7:  ДОПРИНОС ДЕЛАТНОСТИ РЕАЛНОМ РАСТУ БДВ У ПЕРИОДУ 2015–2019. ГОДИНА, У %

Извор: Обрачун аутора на основу података из базе РЗС-а
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Такође, већина других показатеља макроекономске позиције економије 
Србије је имала позитивне трендове. Инфлација је била ниска и у доњем 
делу циљаног коридора, дакле испод 3% и није се предвиђало убрзање у 
2020. години. Курс динара је био стабилан, а каматне стопе ниске, што је 
све давало оптимизам за привредни раст. Као неповољни показатељи 
пред почетак саме кризе изазване пандемијом COVID-19 могли су се 
препознати висок спољнотрговински дефицит и бржи раст плата од 
продуктивности.

Ове негативности су делимично ублажене фискалним суфицитом који је 
остварен током 2018. и 2019. године. Целокупно макроекономско 
окружење у Републици Србији које је претходно анализирано утицаће 
на ефекте које ће имати фискална експанзија током пандемије COVID-19.

Кретања на тржишту рада пред пандемију су била повољна. Према 
Анкети о радној снази��, стопа запослености је износила 59,1% и 
повећана је у односу на 2015. годину за 9,5 процентних поена, док је 
број запослених у овом периоду порастао за око 256 хиљада људи. 
Стопа незапослености је смањена са 19,3% у 2015. години на 11,6% у 
2019. години и за 5 година било је за 226 хиљада људи мање 
незапослено. У овом периоду активирано је око 280 хиљада људи који 
су из контингента становништво ван радне снаге прешли у активно 
становништво и тако се стопа неактивности смањила са 37,3% на 33,2% 
Такође, у овом периоду контингент укупног становништва које 
препознаје Анкета о радној снази је смањен за чак 250 хиљада, и ово 
указује на демографске изазове са којима се Србија као и готово све 
земље Европе суочавала и на даље суочава.

Графикон 8:  Стопе запослености, незапослености и неактивности радне снаге у Републици Србији у периоду 2015–2019. година, у %

Извор: Анкета о радној снази, РЗС

�� Посматра се старосна кохорта 
од 15 до 64 године. Уколико се 
посматра и шира кохорта 15+ 
година закључци остају исти јер 
су кретања потпуно иста.
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Суочивши се са пандемијом COVID-19, доносиоци одлука су спровели 
најобимније до сада забележене фискалне и монетарне стимулусе, а све 
како би сачували радна места и спречили велико смањење економске 
активности. У прилог овоме говори истраживање Светске банке�� где се 
наводи да је до септембра 2020. године, дакле само неколико месеци од 
почетка пандемије, у 204 земље света које су посматране било 
имплементирано преко 4.000 политика. Већина влада је брзо реаговала и 
увела фискалне мере које је усмерила ка предузећима и домаћинствима, 
али и да унапреди капацитете у здравству. Величина фискалног одговора 
се значајно разликује по групама земаља. Тако је у развијеним 
економијама у првих 6 месеци од проглашења пандемије потрошен 
износ од око 9% БДП-а�� на директне мере које су везане за буџетске 
издатке и расходе, као и још око 11% БДП-а�� на друге врсте подршке 
као што су кредити, гаранције и квази-фискалне активности. У земљама у 
развоју и земљама са средњим дохотком ова давања су износила 3,4% и 
2,5% мерена кроз величину БДП-а, док у земљама са ниским дохотком 
укупан фискални одговор је износио само 1,8% БДП-а. Студије�� указују 
на широк спектар уведених фискалних мера, као и њихов широк 
дијапазон и величину, па се за истраживачке потребе овог рада даљи 
фокус усмерава на земље Централне и Источне Европе и Републику 
Србију као једну од њих.

III ПРЕГЛЕД СПРОВЕДЕНИХ МЕРА ФИСКАЛНЕ 
ПОЛИТИКЕ ТОКОМ ПАНДЕМИЈЕ COVID-19

Као готово све земље света, и земље ЦИЕ су пратиле образац великих 
фискалних и монетарних стимулуса као одговор на пандемију COVID-19. 
Мере фискалне политике су биле издашне и брзе, па је тако у 2020. 
години остварен просечан фискални дефицит од 7,2% на нивоу земља 
ЦИЕ, док је у ЕУ износио 6,9% (Фискални савет, 2022). Поређења ради у 
2009. години, као одговор на светску финансијску кризу, просечни 
фискални дефицити су били мањи – у ЕУ 6%, а у земљама ЦИЕ 6,2%.

Када се са виших агрегатних нивоа разматрања пређе на оне ниже, и 
разматрање појединачних земаља, настају методолошки проблеми у 
погледу износа антикризних мера које су земље уводиле. Најцитиранија 
база�� је она коју је ММФ израдио и освежавао новим информацијама 
за период од јануара 2020. године до краја септембра 2021. године. 
Управо ову базу користио је и Фискални савет приликом припреме до 
сада најобимније анализе�� за Србију, и поређење са земљама ЦИЕ. 
Фискални савет наводи да је база ММФ само један од извора у креирању 
њихове сопствене базе, и наводи недостатке које и сам ММФ истиче у 
опису базе.

3.1. ПРЕГЛЕД МЕРА У ЕВРОПИ СА ПОСЕБНИМ ОСВРТОМ 
НА ЗЕМЉЕ ЦЕНТРАЛНЕ И ИСТОЧНЕ ЕВРОПЕ

�� Lacey,Eric Anthony; 
Massad,Joseph Paul; Utz,Robert 
Johann. A Review of Fiscal Policy 
Responses to COVID-19 (English). 
Equitable Growth, Finance and 
Institutions Insight Washington, 
D.C. : World Bank Group. 
http://documents.worldbank.org/c
urated/en/396221624945597996/A
-Review-of-Fiscal-Policy-Responses
-to-COVID-19

�� Ibid.

�� Ibid.

�� Нпр: Daniel Lacalle. Monetary 
and Fiscal Policies in the COVID-19 
Crisis. Will They Work?. J. Bus. 
Account. Financ. Perspect., 2020, 
2(3): 18; 
doi:10.35995/jbafp2030018.

�� Веза ка бази ММФ-а: 
https://www.imf.org/en/T
opics/imf-and-covid19/Fi
scal-Policies-Database-in
-Response-to-COVID-19

�� Антикризне буџетске 
мере током пандемије 
COVID 19: трошкови, 
резултати и поуке, 
Фискални савет 
Републике Србије, 
објављено 13. април 
2022. године.
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Ови недостаци се односе на то да база ММФ-а није намењена за 
поређење по земљама и да иако најсвеобухватнија која постоји, 
нема податке по секторима. Уз све предности и недостатке, предмет 
анализе овог рада у оквиру овог поглавља су подаци које пружа база 
ММФ-а, а све како би било у складу и са претходним делом рада који 
се базира на подацима ММФ-а.

Такође, овај рад ће се трудити да користи и обрачуне Фискалног 
савета приликом тестирања хипотеза, јер постоје значајна одступања 
између ова два извора. Једно од потенцијалних објашњења ових 
одступања јесте и то како различити аутори или институције 
„признају” трошкове у оквиру антикризних пакета.

Постоје оне мере фискалне политике које представљају директан 
трошак по буџет и то у кратком року – субвенције за плате, издатке 
за здравство, друге врсте директних помоћи, и њих ММФ назива као 
мере „Above-the-line“. Такође, ММФ препознаје и класификује оне 
трошкове који не представљају тренутни директан трошак по буџет у 
кратком року, као што су кредити, гаранције и квази-фискалне мере 
подршке и назива их као мере „Below-the-line“. Управо степен 
„признавања” мера „Below-the-line“ као трошка доводи до разлика о 
износу антикризних мера фискалне политике код различитих аутора.
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Оно што је сигурно је да су све земље ЦИЕ одговориле снажним 
фискалним пакетом већ у првим месецима 2020. године. Када се 
посматра у апсолутним износима, у 2020. години посматраних 16 земаља 
ЦИЕ су потрошиле на антикризне пакете око 145 милијарди америчких 
долара (УСД), или ако се посматрају само она директна давања то 
износи око 80 милијарди УСД. У целокупном периоду од јануара 2020. 
године до јула 2021. године потрошено је 217 милијарди УСД, тј. око 115 
милијарди УСД ако се посматрају само директни трошкови.

Посматрајући земље ЦИЕ у периоду јануар 2020 – јул 2021, и то збирно 
мере „Above-the-line“ и „Below-the-line“, у потрошњи је предњачила 
Чешка (25,1% БДП), затим Мађарска (14,7% БДП), Словенија (14,3% БДП), 
Летонија (11,7% БДП) и Пољска (11,3% БДП).  Уколико се из посматрања 
искључе оне мере које не представљају директан и сигуран трошак по 
буџет (кредити, гаранције и квази-фискалне мере тзв. „Below-the-line“), на 
чело по величини фискалног пакета избија Мађарска (10,5% БДП), друга 
је Чешка (9,6% БДП), трећа Летонија (8,7% БДП) и четврта Србија (8,3%).

Графикон 9: ВЕЛИЧИНА АНТИКРИЗНОГ ПАКЕТА МЕРА ПО ЗЕМЉАМА У ПЕРИОДУ ЈАНУАР 2020 – ЈУЛ 2021. ГОДИНА, % БДП ИЗ 2020. ГОДИНЕ

Извор: База ММФ-а

*љубичасти стубови представљају износе без индиректних трошкова (тзв. „Below-the-line“), док зелени стубови представљају износи који укључују и ове трошкове.
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Посебно је битно анализирати да су посматране земље на издатке 
везане за здравствени сектор који подразумевају додатне издатке за 
плате запослених у здравственом сектору и куповину опреме у 2020. 
години дале 10,8 милијарди УСД, а закључно са јулом 2021. године тај 
износ је достигао 25,8 УСД. У апсолутним износима предњачиле су 
Мађарска (7,04 милијарди УСД) и Чешка (6,51 милијарди УСД), док су на 
трећем и четвртом месту са далеко мањим износима Пољска (3,77 
милијарди УСД) и Румунија (3,04 милијарди УСД). 

Остале земље су потрошиле далеко мање. Ипак да би се правилно 
сагледало колико је свака од 16 посматраних ЦИЕ земаља потрошила на 
здравствени сектор потребно је сагледати издатке у односу на БДП. У 
овом погледу апсолутно предњачи Мађарска са издвојених 4,54% БДП-а 
за здравствени сектор, а следе редом Чешка, Летонија, Литванија, па 
онда Србија и Естонија.

Графикон 10:  ИЗДАЦИ ЗА ЗДРАВСТВЕНИ СЕКТОР У ЗЕМЉАМА ЦИЕ КАО ДЕО АНТИКРИЗНОГ ПАКЕТА У ПЕРИОДУ ОД ЈАНУАРА 2020. ГОДИНЕ ДО ЈУЛА 
2021. ГОДИНЕ, КАО % БДП-А И У МИЛИЈАРДАМА УСД

Извор: База ММФ-а
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Детаљном анализом мера које су земље ЦИЕ спровеле на основу 
доступних података из докумената ММФ-а уочава се колики је широк 
спектар мера спроведен. У Бугарској су фискалне мере биле усмерене на 
подршку за домаћинства, предузећа и здравствени сектор. Уведене су 
пореске олакшице за домаћинства са децом са инвалидитетом, а 
смањена је била и стопа ПДВ-а од 9% за услуге ресторана, књиге, храну 
за бебе, вино, пиво, туристичке оператере, туристичка путовања, 
теретане, спортске објекте и доставу хране до краја 2021. године. 
Ослобођени су од ПДВ-а и царина за увоз кључне медицинске опреме. У 
домену подршке домаћинствима, извршена је исплата бонуса за пензије 
и повећање минималне пензије, и ово је донело највише трошка за 
буџет. Исплаћена је и подршка родитељима која је такође била значајан 
трошак, али опет 10 пута мањи од мера за пензије. Остале мере су 
подразумевале активне мере на тржишту рада, набавку вакцина и 
лекова, повећане су накнаде за незапосленост и друга социјална 
подршка. Такође, трошак су представљале и мере за подршку учења на 
даљину и подршку радним местима у хотелском и угоститељском 
сектору. Подршка предузећима обухватила је субвенцију зарада од 40% 
и то је била трећа највећа ставка у антикризном пакету. Као закључак 
може се изнети да је Бугарска спровела широк спектар мера од чега је 
највише издвојено за пензионере, затим за здравствени сектор и на 
трећем месту за подршку привреди.

У Чешкој Републици влада је до краја октобра 2021. године 
финансирала 80% плата запослених у карантину, док је до краја маја 
2021. покривала 100% плата за послодавце чија су предузећа била 
затворена или су радне активности биле смањене због кризе. Такође, 
обезбеђена је једнократна исплата по дану за запослене у карантину или 
изолацији од марта до краја јуна 2021. године. Пореске мере 
укључивале су увођење убрзане амортизације имовине и смањење 
пореза на лични доходак од 2021. године. Као и помоћ за 
самозапослене и мале фирме мерене на дневном нивоу до краја маја 
2021. године. Влада је такође увела два нова програма подршке за 
компаније са смањењем промета од 50%. Исплаћен је и бонус за 
раднике у социјалним и здравственим службама. Оно што је највећи део 
пакета, али се не може сматрати трошком у кратком року и ако се 
гаранције не активирају јесу државне гаранције у вредности од 19 
милијарди евра. Одложена је и обавеза електронске регистрације 
продаје до краја 2022. године. Пореске олакшице укључивале су 
смањење ПДВ-а са 15% на 10% за одабране услуге (смештај, култура, 
спорт), смањење пореза на путеве за возила преко 3,5 тона за 25% и 
увођење мере преноса губитака у случају пријављених пореских 
губитака у 2020. години због ванредног стања. Током лета 2020. године 
уследио је нови пакет мера који је подразумевао ослобађање од 
доприноса за социјално осигурање за послодавце са до 50 запослених, 
покривање 50% кирија за све послове са смањеном рентом од 30% и 
једнократне исплате за самозапослене и мале фирме. Влада је одобрила 
и једнократну исплату пензионерима и бонус за раднике у социјалним и 
здравственим службама. Додатно, одобрени су грантови за туризам, 
културу, спорт, пољопривреду, ресторане и друмски превоз.
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Eстонија је спровела пакет који је укључивао финансирање Фонда за 
осигурање од незапослености за покривање смањења плата, Фонд за 
здравствено осигурање, пословне кредите за руралне компаније преко 
Фонда за рурални развој и гаранције за банкарске зајмове како би се 
омогућило рефинансирање плаћања. Додатно су обезбеђени пословни 
кредити за подршку ликвидности предузећа), подршка локалним 
властима, инвестициони кредити за компаније и накнаде за директне 
трошкове отказаних културних и спортских догађаја. Влада је такође 
обуставила уплате у стуб II пензијског фонда. У децембру 2020. године, 
Влада је одобрила нове мере за подршку областима и секторима највише 
погођеним новим рестрикцијама због другог таласа вируса. У априлу 
2021. године влада је донела пакет који је углавном био усмерен на 
здравствене трошкове и подршку запосленима и домаћинствима. 
Естонија је посегла за великим задуживањима током пандемије COVID 19. 

Хрватска је увела мере за одлагање јавних обавеза без камате на три 
месеца, које се могу продужити за још три месеца, и привремену 
суспензију плаћања одређених парафискалних намета. Влада је 
обезбедила бескаматне зајмове локалним властима и здравственим и 
пензијским фондовима како би се покрила одложена плаћања, као и 
субвенционисање нето минималних плата на три месеца. Влада је такође 
куповала неоткупљене залихе готових производа у пољопривреди, 
прехрамбеној индустрији, медицинској опреми и другим стратешким 
секторима. 

Почетком априла 2020, влада је увела додатне мере, укључујући 
повећање субвенција за минималне плате, смањење или отпис пореских 
обавеза компанија у зависности од промета и губитака, као и одлагање 
плаћања ПДВ-а до примања уплата од купаца и продужење рока за 
финансијске извештаје за 2019. до краја јуна. У септембру су мере 
подршке економским секторима погођеним коронавирусом, укључујући 
оне за очување радних места и обезбеђивање ликвидности, продужене 
до краја године. За све секторе, влада је ко-финансирала скраћену радну 
недељу и пружала помоћ микро предузећима по раднику за оне са 
падом промета од преко 50%. За делатности у највећем ризику, попут 
транспорта путника, угоститељства, туристичких агенција, подршка је 
била дата по запосленом до краја децембра 2020. године, ако је пад 
промета био већи од 60%. Са овом мером је настављено у 2021. години.

Летонија је пакет подршке определила за пружање олакшица за 
предузећа која су директно погођена кризом, у виду зајмова и гаранција. 
Летонија је спровела секторски пакет за авио и транспортну индустрију, 
здравствени и образовни сектор, као и инфраструктурне пројекте. Влада 
је такође уплатила половину новца у  инвестиционе фондове основане 
за подршку великим предузећима погођеним кризом.
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Литванија је потрошила средства за здравствени систем и подршку за 
негу болесних и особа са инвалидитетом, укључујући родитеље са 
школском децом који су морали остати код куће, субвенције за плате 
запослених у погођеним фирмама и суфинансирање пројеката за борбу 
са климатским променама. Поред тога, влада је проширила гарантне 
шеме, укључујући гаранције за кредите у пољопривреди и мала и 
средња предузећа. Уводећи различите програме и мере, влада је 
подржала компензације за камате за мала и средња предузећа са 
одложеним кредитима, нови финансијски инструмент за формирање 
портфолија од бизнис кредита, јефтине кредите усмерене ка секторима 
путовања и смештаја, као и повећану финансијску подршку 
пољопривредном сектору.  У мају 2020. године, влада је одобрила пакет 
плате особама које се враћају с пословног отпуштања или неактивности. 
Повећане су социјалне накнада за пензионере. Литванија је одобрила 
инвестициони план у 2020. години који је износио 13% од БДП-а за 2019. 
годину. У 2021. години су уведене додатне циљане мере укључујући 
додатне субвенције за предузећа са највећим падом продаје због 
националних карантинских ограничења.

Мађарска је антикризним пакетом увела да социјални доприноси 
послодаваца буду укинути у секторима који су највише погођени. 
Доприноси за здравствену заштиту су смањени, а око  80.000 малих и 
средњих предузећа је ослобођено пореза. Плаћање пореза других 
компанија у погођеним секторима је одложено до краја ванредног 
стања. Доприноси развоју туризма су привремено отказани,  а било је 
пореских ослобођења и за медије. Средства су прерасподељена и за 
здравствени сектор. 

Мађарска влада је у септембру 2020. године за погођене секторе увела 
олакшице до краја марта 2021. године, а за неке и јуна 2021. године. 
Основана су два нова фонда – Фонд за противепидемијску заштиту и 
Фонд за заштиту привреде, са посебним фокусом на приоритетне 
секторе, укључујући туризам, здравство, храну, пољопривреду, 
грађевинарство, логистику, транспорт, филмску индустрију и индустрију 
забаве. Преко државне банке и развојног фонда дата је подршка 
привреди са фокусом на извозне компаније.

Пољска је почетком марта 2020. године изашла са фискалним 
одговором који је подразумевао гаранције за кредите и микро-кредите 
за предузетнике. Такође, финансиран је програм подршке ликвидности 
за предузећа преко Пољског развојног фонда. Кључне мере су 
обухватиле субвенције за плате, посебно за предузећа која су суочена са 
прекидом рада или смањењем радног времена услед пандемије. Ове 
субвенције покривале су доприносе за социјално осигурање и кретале 
су се од 50 до 90 одсто минималне зараде, у зависности од пада 
промета. Додатне подршке обухватиле су одлагање пореза, једнократне 
накнаде за самозапослене и умањење губитака у пореском обрачуну. Да 
би подстакла домаћи туризам и подржала породице, Пољска је увела 
програм локалних туристичких ваучера, а подржала је и рад 
авио-оператера, као и јавне инвестиције у путеве и железницу. Са 
другим и трећим таласом пандемије настављена је снажна подршка 
привреди кроз широк дијапазон мера које је изазовно сагледати у 
кратким оквирима овог рада.
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Румунија је као мере антикризног пакета увела додатна средства за 
здравствени систем, делимично покривање плата родитељима који 
остају код куће због затварања школа. Мере подршке за пословни 
сектор су подразумевале делимичне субвенције за плате 
самозапослених и радника у опасности од отпуштања, субвенције за оне 
који се враћају на посао, одложено плаћање комуналних рачуна за мала 
и средња предузећа, бонус за уплате пореза на добит, грантове за 
предузећа, реорганизацију плаћања пореза за предузећа у тешкоћама, 
као гаранције за кредите и субвенционисане камате за обртни капитал и 
инвестиције у 2020. години. Такође су уведене мере као што су брже 
враћање ПДВ-а, обустава принудне наплате за дужнике са закашњењем, 
обустава контроле пореских органа, попусти за рано плаћање пореза на 
добит, одложено плаћање пореза на имовину за три месеца, 
ослобађање угоститељске индустрије од специфичног пореза на 90 дана 
и промене у законодавству о инсолвентности. Стицајем околности, 
током пандемије, ступио је на снагу у септембру 2020. године нови закон 
о пензијама у Румунији, што је повећало просечне трошкове пензија за 
14%.

Словачка је увела мере које су подразумевале надокнаду плата за 
погођене пословне субјекте и самозапослене, као и субвенције за 
појединце без прихода који су важиле до краја 2021. године. Поред тога 
пакет је садржао и повећање накнада за незапослене, одложене и 
опроштене доприносе за социјално осигурање послодаваца за неколико 
месеци за погођена предузећа и самозапослене и то чак до септембра 
2023. године, олакшање административног терета за предузећа и 
релаксацију захтева радног законодавства, одложене уплате пореза на 
зараде и пореза на добит за предузећа чији су приходи опали за више 
од 40 посто. 

Такође, дозвољено је  предузећима да укључе губитке из претходних 
година уназад до 2014. године, а предузећа су имала и субвенције за 
рентирање простора. Покренуто је неколико државних гаранцијских
шема, како за мала и средња предузећа тако и за она велика.

Словенија је током пролећа 2020. године започела свој антикризни 
програм мером одлагања плаћања пореза до 24 месеца или плаћања 
пореза у ратама током 24 месеца. Постојале су субвенције за плате 
суспендованих радника због затварања услед пандемије и за људе у 
карантину. За домаћинства је омогућен основни месечни доходак, 
подршку самозапосленима, једнократна подршка пензионерима и 
студентима, као и субвенције за вртиће и велике породице. Привреди је 
пружена подршка ликвидности предузећа кроз субвенције, откуп акција 
и гаранције владе и кредитне линије отворене за погођене пословне 
субјекте, посебно мала и средња предузећа. Било је могуће одложити 
плаћање пореза на добит предузећа и доприносе за социјално 
осигурање. Оно што је било јединствено јесте да је административна 
цена електричне енергије смањена за трећину како би се ублажио терет 
кризе изазване пандемијом. Одобрен је и хитни закон који је влади дао 
већу дискрецију у коришћењу буџетских средстава, укључујући и 
трошкове за здравство.

Северна Македонија је увела у 2020. години субвенције за плате у 
приватном сектору и доприносе за социјално осигурање за фирме које 
задрже запошљавање, одложено плаћање пореза на доходак, кредите 
по повољним условима и гаранције за кредите, као и секторску 
подршку. Такође, рањива домаћинства су добила финансијску подршку 
путем постојећих програма социјалне помоћи и новчане ваучере. 
Студенти су добили делимичан повраћај школарина за универзитетске 

таксе и ИТ курсеве.
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Црна Гора је усвојила пет пакета антикризних мера закључно са крајем 
априла 2021. године. Започето је са мерама које укључују укидање 
акциза на медицински алкохол продат у апотекама, одложено плаћање 
пореза и доприноса за социјално осигурање, стварање нове линије 
кредита Инвестиционо-развојног фонда, одлагање плаћања кирије за 
изнајмљене државне непокретности, плаћање унапред извођачима за 
капиталне пројекте, једнократна финансијска помоћ нископриходним 
пензионерима и корисницима социјалне помоћи, повећање плата 
здравствених радника до 15 процената у марту месецу 2022. године. 
Други пакет је одобрен крајем априла 2020. године и подразумевао је 
субвенције за плате запосленим у секторима који су затворени због 
пандемије, затим запосленима који не могу да раде због чувања деце 
млађе од 11 година или особама које морају да буду у самоизолацији и 
карантину, субвенције за плате ново запослених радника у малим и 
средњим предузећима током шест месеци ако су ови претходно били 
регистрованих незапослени. Такође, државне организације и државна 
предузећа су увела мораторијум на шест месеци за потраживања од 
предузећа која не раде због пандемије. Пакет је доносио и велику 
подршку на терет енергетског сектора који је обезбедио ослобађање од 
плаћања одређеног дела рачуна и дуплирање субвенција за електричну 
енергију за угрожена домаћинства.

Додатно, помоћ аграрном и рибарском сектору, укључујући једнократну 
помоћ рибарима и исплату доприноса осигураним аграрним радницима 
и једнократну помоћ од 50 евра свим особама који су регистровани 
незапослени. Трећи пакет усвојен у јулу 2020. године обухватио је 
подршку туристичком сектору кроз субвенционисане камате на кредите 
и снижење ПДВ-а са 21% на 7% у угоститељству.

Такође, субвенције камата за сектор пољопривреде, програме за 
повећање конкурентности, субвенције за плате; и једнократну помоћ 
ветеранима и пензионерима. Четврти економски пакет из јануара 2021. 
године је укључивао субвенције за плате (са проширеним списком 
сектора коју су прихватљиви), једнократну помоћ угроженим групама 
становништва, одложено плаћање пореза, подршку новом 
запошљавању; једнократну помоћ фирмама за увођење 
е-фискализације, ваучере за домаћи туризам за здравствене и 
образовне раднике; и додатне мере за секторе туризма, гастрономије, 
пољопривреде и рибарства. Последњи пакет са краја априла 2021. 
године је укључивао снижење рачуна за електричну енергију за 
најугроженије групе и нови план субвенција за запослење.

Албанија је први пакета подршке у 2020. години усвојила у марту и 
подразумевао је  додатна средства за здравствени сектор, новчану 
подршку малим предузећима и самозапосленима који су обуставили 
активности због пандемије исплаћивањем минималних плата и то до две 
плате у случају породичних предузећа са неплаћеним члановима 
породице. Такође, удвостручавање накнада за незапослене и расподела 
социјалне помоћи и хуманитарна помоћ за најугроженије. Из државног 
гаранцијског фонда издвојено је да влада сноси трошкове камата за 
предузећа за прекорачења у банкарском систему ради исплате плата 
запосленима до 3 месеца са каматном стопом ограниченом на 2,85 
посто за рок до 2 године. Други пакет је усвојен у априлу 2020. године, и 
кроз њега су реализоване исплате једнократне помоћи запосленима у 
малим предузећима погођеним пандемијом, који нису обухваћени 
првим пакетом, запосленима у великим предузећима отпуштеним због 
пандемије, и запосленима у сектору туризма. 
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Дате су и државне гаранције за обезбеђивање кредита за обртна 
средства за сва приватна предузећа која су била порески уредна и 
солвентна пре пандемије. Влада је гарантовала 60% кредита, а каматне 
стопе су ограничене на 5 посто. Помоћ су добили и радници у јавном 
превозу. Влада је такође усвојила мере за одлагање пореза, 
омогућавајући свим великим предузећима (осим банака, 
телекомуникација, јавних предузећа и других есенцијалних бизниса) да 
одложе плаћање пореза на добит за други и трећи квартал 2020. године 
у 2021. години. Мала предузећа са одређеним прометом нису плаћала у 
потпуности порез на добит. Влада је покренула програм за промоцију 
запошљавања, који има за циљ покривање дела трошкова поновног 
запошљавања оних који су изгубили посао током пандемије.

Молдавија je у 2020. години применила мере које су проширење 
бенефиција за незапослене и јачање постојећих циљних социјалних 
помоћи, пореске олакшице за секторе погођене државним 
ограничењима, одлагање рокова за плаћање пореза до средине 2020. 
године, суспензију пореских ревизија и других контрола, као и повећање 
буџетских алокација за буџетске хитне и здравствене фондове, те за 
програм гаранција за хипотеку. Усвојеним буџетом за 2021. годину 
предвиђена је била додатна подршка здравственом сектору и 
пољопривредницима. Молдавија je у 2020. години применила мере 
које су проширење бенефиција за незапослене и јачање постојећих 
циљних социјалних помоћи, пореске олакшице за секторе погођене 
државним ограничењима.

Тако је дошло до одлагање рокова за плаћање пореза до средине 2020. 
године, суспензију пореских ревизија и других контрола, као и повећање 
буџетских алокација за буџетске хитне и здравствене фондове, те за 
програм гаранција за хипотеку. Усвојеним буџетом за 2021. годину 
предвиђена је била додатна подршка здравственом сектору и 
пољопривредницима.

�� Видети: 
https://www.srbija.gov.rs/vest/
451323/proglaseno-vanredno
-stanje-na-teritoriji-citave-srbi
je.php

У Србији је први потврђени случај заражавања вирусом COVID-19 
забележен 6. марта 2020. године, а председник Републике је на предлог 
Владе 15. марта прогласио�� ванредно стање. Мере су подразумевале 
делимичну забрану кретања, укидање јавног саобраћаја и јавних 
скупова. Од 21. марта 2020. године мере су почеле да се релаксирају, па 
је тако од 15. маја дозвољен улазак у земљу са негативним налазима 
теста на вирус COVID-19. Од 5. јуна је укинута рестрикција на јавна 
окупљања на отвореном, док је било дозвољено окупљање до 500 људи 
у затвореном. 

Међутим, крајем јуна је завладао нови талас заражавања вирусом 
COVID-19, па су санитарне мере враћене на претходни ниво или још 
више пооштрене. Затим су од 24. августа делимично релаксиране, да би 
нове биле уведене од 15. новембра и  подразумевале су ограничено 
радно време од 9 до 17 часова. Током фебруара 2021. године мере су 
делимично пооштрене, да би током априла дошло до релаксације која 
је настављена све до јуна.
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Први круг антикризних фискалних мера који је примењен у Србији је 
према процени ММФ-а износио око 390 милијарди динара, што је 
представљало 7% БДП-а. Кључне мере таксативно наведено су 
укључивале: 1) повећање плата у јавном здравству за 10%, што је 
коштало 13 милијарди динара; 2) повећање потрошње на здравствену 
заштиту у износу од око 60 милијарди динара; 3) једнократну исплату 
свим пензионерима у износу од 7 милијарди динара и једнократну 
исплату од 100 евра сваком грађанину старијем од 18 година, што је 
коштало око 71 милијарду динара; 4) тромесечно одлагање пореза на 
рад и доприносе за социјално осигурање за све приватне компаније, 
које ће се отплаћивати у 24 рате почев од 2021. године, што је износило 
око 100 милијарди динара; 5) одлагање аконтације пореза на добит 
предузећа током другог квартала 2020. што је износило 21 милијарду 
динара; 6) субвенције зарада, укључујући исплату минималних плата за 
све запослене у малим и средњим предузећима и предузетницима за 
три месеца што је трошак од 93 милијарде динара; и исплату 50 одсто 
нето минималне зараде за три месеца за запослене у великим 
предузећима у приватном сектору и за запослене који тренутно нису 
радили, што је представљало трошак од 4 милијарде динара; 7) остале 
мере укључују тромесечни мораторијум на извршење и камате на 
порески дуг по уговорима о репрограму и смањење каматне стопе на 
порески дуг за 10 процентних поена. Одобрена је државна гарантна 
шема за банкарске кредите малим и средњим предузећима, што је 
потенцијални трошак од 240 милијарди динара, као и нови кредити 
малим и средњим предузећима из Фонда за развој, што је трошак од 24 
милијарде динара.

Крајем јула 2020. године започео је други круг мера. Кључне мере 
таксативно наведено су укључивале: 8) субвенције зарада запослених у 
малим и средњим предузећима за још два месеца, што је био трошак од 
36 милијарди динара; 9) одлагање пореза на рад и доприноса за све 
приватне компаније за још месец дана, што је потенцијални трошак од 
30 милијарди динара; 10) крајем августа 2020. најављена је једнократна 
фискална подршка хотелима у градовима, кроз фиксну субвенцију по 
соби и по кревету, што је према процени ММФ-а био трошак око 0,02 
одсто БДП-а; 11) Почетком новембра надлежни су најавили да ће 
здравствени радници у јавном сектору добити једнократну помоћ од 
10.000 динара до краја године (процењени трошак од око 0,02 одсто 
БДП-а).

Трећи круг мера се може сматрати да је започео ребалансом буџета са 
новим мерама подршке који је усвојен у априлу 2021. Нове мере 
таксативно наведене су обухватале: 12) субвенције зарада, укључујући 
исплату пола минималне зараде за све предузетнике и запослене у 
малим и средњим предузећима и великим предузећима за три месеца, 
што је представљало трошак од 69,8 милијарди динара; 13) додатна 
плаћања за запослене у туристичким агенцијама, угоститељству и 
уметности, са трошком од 4,4 милијарде динара); 14) једнократну 
исплату од 60 евра сваком грађанину старијем од 18 година, исплаћену у 
две рате од по 30 евра – у мају и новембру, са трошком од 43,2 
милијарде динара; и једнократну исплату од 50 евра свим 
пензионерима, што је био трошак од 10 милијарди динара; као и 
једнократну новчану помоћ од 60 евра свим незапосленима исплаћену у 
јуну са трошком од 4,3 милијарде динара;
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�� 
https://mfin.gov.rs/sr/aktivnosti-1/
vesti-covid19-1

�� 
https://www.mfin.gov.rs/sr/aktivno
sti-1/mali-u-trecem-paketu-pomoc
-i-za-nezaposlene-1

�� Пример је исплата 
минималаца у 2021. 
години која је 
планирана за читав 
приватни сектор, али се 
за њу нису пријавила 
сва предузећа па је 
извршење на крају 
било за око 20-25% 
мање од планираног 
(Фискални савет, 2022).

15) подршка сектору саобраћаја и градским хотелима уз трошак 3,9 
милијарди динара; 16) једнократну исплату од 25 евра свим 
вакцинисаним грађанима уз потенцијални трошак до 9 милијарди 
динара;  17) проширење постојеће шеме за банкарске кредите за мала и 
средња предузећа са државном гаранцијом за 500 милиона евра (1% 
БДП-а) и успостављање нове шеме од 500 милиона евра за угрожена 
предузећа.

Како се у овом делу рада детаљно анализира структура и износ 
антикризног фискалног пакета у Републици Србији током пандемије 
COVID-19 долази до изражаја потреба за разумевањем оних мера које су 
према ММФ-у „Above-the-line“ и „Below-the-line“. На овоме инсистира, 
индиректно и без позивања на ММФ, и Фискални савет када појашњава 
у студији (Фискални савет, 2022) да помињање износа од 9 милијарди 
евра као величине антикризног пакета у Србији није исправно, и да се 
то може тумачити пре као стимулус економији. Као разлози за ово се 
наводи то што је у овај износ укључен износ издатих гаранција, и 
сигурно је да оне неће све бити активиране, а чак и да буду не сноси 
буџет Републике њихов целокупан износ. Други разлог је што износ 
одложених пореза не улази у трошак јер ће се они свакако уплатити у 
буџет, али ипак трошак представља што је ово бескаматно финансирање 
и што је инфлација утицала на реалну смањену вредност овог износа. 
Такође, неке мере�� нису у потпуности реализоване, па стварни трошак 
по буџет је мањи од пројектованог.  Као стварни трошак антикризног 
пакета мера Фискални савет наводи износ од 5,4 милијарди евра у 
периоду од марта 2020. године до краја 2022. године.

Фискални савет посебан нагласак ставља на чињеницу да се мере које су 
усмерене ка становништву кроз директна новчана давања не смањују 
као друга два типа фискалних мера – они на здравство и ка привреди. 
Давања ка становништву су и током 2022. године остала на високом 
нивоу, иако су друге мере смањене. Када се сагледају целокупна давања 
ка становништву она су укупно износила 1,91 милијарду евра, од чега 
742 милиона евра у 2020, 677 милиона евра у 2021, и 491 милион евра у 
2022. години. Према изворима са сајта Министарства финансија³⁰:
1) пензионерима је у 2020. години исплаћено 9.000 динара у две рате, 50 
евра у 2021, и 20.000 динара у 2022. години, што је укупно око 35.000 
динара за две године пандемије; 2) свим пунолетним грађанима је 
током 2020. године исплаћено 100 евра и 80 евра кроз три рате у 2021. 
години;
3) свим младима, који су према Закону о младима старости од 15 до 30 
година, два пута по 100 евра у 2022. години; 4) вакцинисанима по 3.000 
динара у 2021. години; 5) незапосленима у Централној Србији по 60 
евра, а на Косову и Метохији по 200 евра, у 2021. години��.
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Након што је изнето у претходном делу рада какве су економске 
карактеристике кризе изазване пандемијом COVID-19, како је било 
макроекономско окружење пред почетак саме пандемије, и какви су 
били обим и структура антикризних пакета које су увеле земље које се 
посматрају, следи кључни део рада у коме се посматра повезаност 
економског опоравка (мерена кроз кретање БДП-а) и обима 
антикризних пакета. Да би се додатно ова веза разумела анализира се и 
унакрсна повезаност других економских параметара. Све ово уз помоћ 
основних алата статистике, и уз разумевање њихових ограничења.

Главна ствар која је истраживаче широм света заинтересовала већ 
током прве половине 2020. године јесте да ли постоји повезаност 
величине фискалног пакета и стопе пада БДП-а у 2020. години тј. стопе 
раста у 2021. години. Коришћени су различити статистички и 
економетријски модели који су посматрали различите временске 
периоде и скупове земаља. 

IV ПОВЕЗАНОСТ ЕКОНОМСКОГ ОПОРАВКА, 
МЕРА ФИСКАЛНЕ ПОЛИТИКЕ И 
МАКРОЕКОНОМСКИХ КАРАКТЕРИСТИКА

Готово једногласан закључак је да је фискална политика одиграла 
кључну улогу у спречавању великог економског колапса и смањења 
привредне активности, али да су закључци о брзини опоравка 
зависили од тога која група земаља се посматра и каква је структура 
економија.�� У случају групе земаља које овај рад посматра, не може 
се утврдити чврста повезаност између економског опоравка и 
величине фискалног пакета. Како би се истраживачки исправно 
тестирала прва хипотеза коју овај рад разматра, израчунат је 
коефицијент корелације у случају када у антикризни фискални пакет се 
рачунају мере које ММФ назива „Below-the-line“, али и случај без њих. 
Такође, посматрана је само 2020. године, као и кумулативно за 2020. и 
2021. годину економски опоравак и фискални одговор на пандемију. 
Да тестирање буде свеобухватније рачунат је коефицијент корелације 
и на основу података које је Фискални савет обрачунао да су мера 
износа фискалних мера током пандемије. Сви резултати су показали да 
не постоји чврста веза��, и да се на овај начин тестирана хипотеза – 
што снажнији фискални одговор у земљама ЦИЕ је водио снажнијем 
опоравку БДП – одбацује.

�� Примери научних радова 
и закључака су Chudik et al. 
(2021) или Deb at al. (2021).

�� Чврста веза не постоји 
јер је коефицијент 
корелације далеко испод 
0,7 (-0,7) што се узима као 
доња граница да су неке 
две варијабле чврсто 
корелисане. Видети нпр. 
Ratner, B. (2009).
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Да се не може утврдити чврст однос између величине фискалних мера 
које су спроведене и опоравка економије мерено кроз стопу раста/пада 
БДП-а, илуструју и појединачни случајеви. Тако је према подацима 
ММФ-а Литванија потрошила на антикризни пакет 7,5%�� БДП-а у 
периоду од јануара 2020. године до јула 2021. године и имала 
кумулативни раст од 6,5%�� током две 

године; док је Мађарска у истом периоду потрошила 10,5% БДП-а, дакле 
више, и имала кумулативни раст од 2,3% током две године. Ако 
погледамо податке Фискалног савета, такође можемо наћи следеће 
примере попут Чешке и Румуније са антикризним пакетом од 3,7%, с тим 
да је Чешка имала кумулативни пад БДП-а од 2,1%, а Румунија раст од 
1,8%. 

Табела 1. КОЕФИЦИЈЕНТ КОРЕЛАЦИЈЕ ИЗМЕЂУ ЕКОНОМСКОГ ОПОРАВКА ПОСМАТРАНИХ ЗЕМАЉА (МЕРЕНО РАСТОМ БДП) И ВЕЛИЧИНЕ 
АНТИКРИЗНОГ ФИСКАЛНОГ ПАКЕТА ПОСМАТРАНИХ ЗЕМАЉА (МЕРЕНО УДЕЛОМ У БДП)

Извор: Обрачун аутора на основу података ММФ и Фискалног савета
*Фискални савет је изнео обрачун за 12 земаља ЦИЕ: Бугарска, Чешка, Естонија, Хрватска, Летонија, 
Литванија, Мађарска, Пољска, Румунија, Словачка, Словенија, Србија.

�� Само директне мере у оквиру 
антикризног пакета, без тзв. 
,,Below-the line“ мера.

�� Види претходно.

Антикризни 
фискални пакет у 

2020.
(без „Below-the line“ 

мера)

Стопа раста
БДП у 2020. 

години
-0,12 0,24

-0,44

0,51

0,27-0,19
Стопа раста

БДП у 2020. и 
2021. години, 
кумулативно

Антикризни 
фискални пакет у 

2020.
(са „Below-the line“ 

мерама)

Антикризни 
фискални пакет у 

2020. и 2021.
(без „Below-the line“ 

мера)

Антикризни 
фискални пакет у 

2020. и 2021.
(са „Below-the line“ 

мерама)

Антикризни 
фискални пакет у 

2020.
(према обрачуну 

Фискалног савета)*

Антикризни 
фискални пакет у 

2020. и 2021.
(према обрачуну 

Фискалног савета)*
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Када се анализира економски раст земаља ЦИЕ у периоду од 2008. 
године до 2019. године јасно је да он није био импресиван, и да су се 
земље углавном суочавале са структурним проблемима који су 
ограничавали раст и поред релативно повољних макроекономских 
услова. Уколико се пак покуша успоставити веза између кумулативног 
раста у периоду између две кризе и опоравка економија током 
пандемије COVID-19 закључак је да она не постоји.�� Корелација не 
постоји�� ни између стопе раста БДП-а у 2019. години која је претходила 
корони и економског опоравка мерено кумулативним растом БДП-а 
током 2020. и 2021. године. Исти случај је и са посматрањем стопе раста 
БДП-а у периоду од 2015. до 2019. године.�� Циљ ових обрачуна је био 
да се тестира друга хипотеза овог рада која испитује ,,брзину” у којој су 
економије ушле у пандемију и њихов опоравак током короне. Из свега 
наведеног следи да се хипотеза одбацује.

У узорку земаља ЦИЕ које се посматрају, веза економске развијености 
изражене као БДП per capita и опоравка током пандемије COVID-19, се 
не може доказати. Наиме не постоји корелисаност�� показатеља БДП per 
capita и стопа раста које су земље оствариле кумулативно током 2020. и 
2021. године. Ово је још једном показало да је тешко установити неке 
закономерности у макроекономским кретањима земаља ЦИЕ током 
пандемије. Међутим, уколико се из скупа посматраних земаља искључе 
Албанија и Србија, као примери земаља са ниским БДП по глави 
становника који су остварили надпросечне стопе раста у узорку, и 
Чешка код које се десила супротна ситуација од оне у Албанији и Србији 
успоставља се повезаност умерене чврстине�� у погледу економске 
развијености и опоравка током пандемије COVID-19.

Још једном би се требало истраживачки оградити и поновити да 
корелисаност не указује на смер повезаности, и рећи да дубља 
економетријска анализа би можда открила узроке оваквих кретања када 
би се као променљиве у регресији укључиле индустријска производња 
пре пандемије, индекс производње аутомобилске индустрије и друге. 
Посебно је наглашена аутомобилска индустрија јер је у претходним 
поглављима поменуто не баш најбоље стање у овој индустрији пред сам 
почетак пандемије, а у Чешкој и Словачкој аутомобилска индустрија је 
један од најзначајнијих чинилаца економског раста.

Графикон 11: БДП ПО ГЛАВИ СТАНОВНИКА ИЗ 2019. ГОДИНЕ И КУМУЛАТИВНА СТОПА 
РАСТА ТОКМ 2020. и 2021. ГОДИНЕ, %

Извор: База ММФ-а

�� Коефицијент корелације 
износи -0,01, што указује да нема 
никакве повезаности.

�� Коефицијент корелације 
износу -0,21.

�� Коефицијент корелације 
износи 0,09.

�� Коефицијент 
корелације износи 0,01.

�� Коефицијент 
корелације износи 0,46.

-6,0 -4,0 -2,0 0,0 2,0 4,0 6,0 8,0

Стопа раста БДП 2020–2021.

БДП per capita, 2019.
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У циљу тестирања и последње хипотезе коју овај рад разматра, 
посматрани су сектори који су посебно погођени пандемијом. 
Коришћени су подаци Евростат за 2019. годину који кроз методологију 
националних рачуна приказују удео делатности у укупној створеној 
бруто додатој вредности у 2019. години. Посматране су делатности 
авионског саобраћаја, пружање услуга смештаја и исхране, као и услуге 
туристичких агенција и тур-оператера.

Ово су биле делатности које су за потребе овог рада препознате као 
посебно погођене током пандемије COVID-19, а о којима су били 
доступни подаци на нивоу дезагрегације коју пружа NACE A*64 ниво. У 
складу са очекивањима услед велике изложености изабраних сектора 
ограничењима током пандемије COVID-19 утврђена је снажна негативна 
повезаност�� између удела делатности који су посебно погођени 
пандемијом у укупној БДВ у 2019. години и смањења економске 
активности у 2020. години мерено кроз стопу пада/раста БДП. 

Међутим приликом утврђивања повезаности удела ових делатности у 
2019. години и кумулативног раста/пада БДП-а током 2020. и 2021. 
године није утврђена јака, већ умерена повезаност��. Ово се може 
објаснити тиме да је већ током 2021. године дошло до делимичног 
смањења ограничавајућих баријера које су онемогућавале рад ових 
делатности, а делом и тиме да су мере фискалне политике усмерене ка 
овим секторима дале ефекта. 

Утицај поменутих делатности је лако уочљив на примеру Хрватске, Црне 
Горе и Албаније у којима туризам пресудно утиче на економска кретања. 
Тако је удео три посматрана сектора у укупној БДВ у Хрватској у 2019. 
години износио 6,3%, а економски пад у 2020. години 8,6%, у Црној Гори 
удео је био чак 9,6%, па је и економски пад износио 15,3%, док је у 
Албанији удео износио 3,1% па је био и мањи пад економске активности 
од 3,3%.

Графикон 12:  УДЕО НАЈПОГОЂЕНИЈИХ ДЕЛАТНОСТИ* У БДВ У 2019. ГОДИНИ И 
СТОПЕ ПАДА БДП У 2020. ГОДИНИ, У %

Извор: Базе Евростата и ММФ-а
*авионски саобраћај, пружањe услуга смештаја и исхране, услуге туристичких агенција
и тур-оператера

�� Коефицијент корелације 
износи -0,47.

�� Коефицијент 
корелације износи 
-0,90.
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На основу свега изнетог у овом раду, али и прегледу светске литература 
која је обимна у првим годинама након пандемије COVID-19, чини се да 
је економска криза која је изазвана пандемијом COVID-19 представљала 
преседан. Иако су се доносиоци одлука и пре сусретали са пандемијама, 
усложњени и повезани економски односи, као и структура светске и 
националних привреда, је довела до тога да је ово преседан. За разлику 
од финансијске кризе из 2008. и 2009. године, мере фискалне политике 
су брже имплементиране, али су биле и далеко обимније. Све ово је 
пратио пад економске активности и потрошње у свету, али је закључак 
да је фискална политика оправдала улогу и спречила да дође до већег 
смањења економске активности и значајног раста незапослености.

Стање у којем су економије дочекале пандемију, литература препознаје 
као један од објашњавајућих фактора како су земље поднеле кризу и 
какви су били ефекти антикризних пакета. Глобална економија је пред 
пандемију COVID-19 успоравала и имала најнижу стопу раста од 
претходне финансијске кризе. Разлози су били раст трговинских 
баријера, политичка и трговинска неизвесност, као и макроекономски 
изазови у неколико земаља у развоју, али и демографски фактори у 
развијеним економијама. Стање у Европи се није много разликовало од 
глобалног са одређеним специфичностима у земљама ЦИЕ које се 
посматрају. 

V ЗАКЉУЧАК И ПРЕПОРУКЕ
Наиме, земље ЦИЕ је карактерисало економско успоравање, и то као 
последица слабости у прерађивачком сектору и трговини. Посебно су се 
издвајали проблеми у аутомобилској индустрији и то у случају Чешке, 
Словачке и Мађарске привреде. Када се додатно погледа период од 
2009. до 2019. године, у ком је једино Пољска остварила кумулативно 
раст већи од светског, закључак је да су се Европа и посебно земље ЦИЕ 
суочавале са структурним проблемима. У погледу инфлације ситуација и 
изгледи су били стабилни и готово све економије ЦИЕ су се кретале у 
задатом коридору. Такође, постојао је фискални простор за спровођење 
антицикличне политике, сем у случају Румуније.

Српска економија је у добром стању дочекала пандемијску 2020. годину 
када се посматрају макроекономски параметри, док реформски процеси 
нису ни изблиза били при крају. У периоду од 2015. до 2019. године раст 
је доминантно одређивало грађевинарство – половину раста, док по 
доприносу следе прерађивачка индустрија, трговина, и ИКТ сектор. 
Оваква структура чинилаца раста је утицала да српска економија прође 
кроз пандемију COVID-19 са мањим контракцијама од других.
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Како на нивоу света, тако и у Европи спроведени су највећи забележени 
антикризни фискални пакети. Мере фискалне политике су биле издашне 
и брзе и у земљама ЦИЕ, па је тако према подацима Фискалног савета у 
2020. години остварен просечан фискални дефицит од 7,2% на нивоу 
земаља ЦИЕ, док је у ЕУ износио 6,9%. Подаци ММФ-а дају преглед да су 
16 земаља ЦИЕ у апсолутним износима, само у 2020. години, потрошиле 
на антикризне пакете око 145 милијарди УСД, или ако се посматрају 
само она директна давања око 80 милијарди УСД. Пакети антикризних 
фискалних мера по појединачним земљама ЦИЕ су били релативно 
слични у погледу спроведених фискалних мера, и препознају се три типа 
мера – мере усмерене на додатна издавања на здравство, мере помоћи 
становништву и мере помоћи привреди. Србија се у поређењу са 
осталим земљама издваја у погледу износа који су дати становништву, 
по разним основама које су углавном биле неселективне. Ово је и оцена 
Фискалног савета који ово види као основну замерку у вођењу фискалне 
политике у Србији током короне. И овај рад препознаје неселективно 
давање становништву као основни недостатак вођења фискалне 
политике у Србији у периоду 2020–2022. година и једино објашњење 
види у циљу оптимизације политичке подршке.

Анализирајући макроекономске параметре уз помоћ основих 
статистичких алата и показатеља, закључак је да у земљама ЦИЕ током 
пандемије није постојала јака повезаност између економског опоравка и 
величине фискалног пакета који је спроведен. Умерена повезаност 
постоји само у случају када се посматрају земље ЦИЕ без земаља 
западног Балкана и то на основу података о висини антикризних пакета 
према методологији обрачуна Фискалног савета. 

Такође, не може се утврдити веза између кумулативног раста у периоду 
2015–2019. година и опоравка економија током пандемије COVID-19. 
Исто је и у случају утврђивања повезаности опоравка са економском 
развијеношћу мереном као БДП per capita. Јака негативна корелација у 
узорку земаља ЦИЕ постоји у случају удела посебно угрожених сектора 
током пандемије, пре свега пружања услуга смештаја и исхране, и 
економског опоравка. Ово се види и на случају Хрватске, Црне Горе и 
Албаније. Одбацивање три од тестиране четири хипотезе у овом раду је 
показало да је тешко установити неке закономерности у 
макроекономским кретањима земаља ЦИЕ током пандемије. Ипак, 
истраживачки поштено је поновити да је потребна даља економетријска 
анализа како би се утврдиле или одбациле потенцијалне 
закономерности и обрасци.

Уз сва надања да до неке нове пандемије неће доћи, препоруке које се 
могу дати у вођењу фискалне политике у Србији су пре свега усмерене 
на анализу стања сектора који највише доприносе економском расту 
пред кризу; и разматрању да ли их је потребно додатно подржати или 
спровести контрацикличну фискалну политику ка њима. Такође, 
потребно је разматрати илузивност економског раста вођеног 
секторима као што је грађевинарство у Србији, у периоду 2015–2019. 
година, које је углавном базирано на пројектима који су доступни само 
богатијем слоју становништва. Кључну препоруку у вођењу фискалне 
политике у кризним временима представља непонављање грешака о 
неселективној додели средстава становништву, што је био случај у 
Србији током периода од 2020. до 2022. године.
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