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Prilika za nova fiskalna pravila u Hrvatskoj

Za kraj, EU je napravila iskorak u reformi zajednickih fiskalnih pravila, ali ostaje otvorenim pitanje §to‘
ce napraviti zemlje Clanice sa svojim nacionalnim fiskalnim pravilima. Je li ovo mozda dobar trenutak
da i zemlje Clanice iskoriste priliku te na ovom valu reformiraju svoja pravila, uzimajuci vlastite

specificnosti, ali u okviru Direktive koja postavlja "minimalne zahtjeve" za nacionalna fiskalna pravila
u odnosu na zajednicka fiskalna pravila? To je tema kojom ce se autori ovoga teksta baviti u sljedecem
radu i prezentirati ga na konferenciji Povjerenstva za fiskalnu politiku "Trebaju li hrvatskoj nacionalna
fiskalna pravila i kako ih definirati?” koja se planira odrzati 15. svibnja 2025. godine.

Ekonomski lab, 24.03.2025.



Zasto su nam fiskalna pravila uopce vazna?

According to Eyraud et al. (2018), fiscal rules contribute to a government’s fiscal credibility in
three possible ways: (i) by tying politicians’ hands, (ii) by signalling commitment to fiscal
responsibility, (iii) by crystallising political consensus on fiscal responsibility across political
parties. Moreover, while crises also test the resilience of fiscal frameworks, they also provide
an additional rationale for fiscal rules: countries benefit from a good track record of
compliance with fiscal rules and sound public finances. It allows to build up fiscal buffers that
enable to respond to large crises more forcefully (IMF, 2021).

Eyraud, L., Debrun, M. X., Hodge, A., Lledo, V. D., & Pattillo, M. C.
A. (2018). Second-Generation Fiscal Rules: Balancing Simplicity,
Flexibility, and Enforceability. International Monetary Fund.



Prethodno iskustvo Hrvatske s nacionalnim fiskalnim
pravilima

Nacionalno pravilo iz 2011. — s poCetkom primjene 2012. :

*  Privremeno pravilo: zahtijevalo inicijalnu veliku nominalnu konsolidaciju koja nije bila
moguca zbog krize (produbilo recesiju, s trajnim negativnim posljedicama)

* Trajno pravilo: uravnotezen proracun

Pravilo iz 2014. — preuzeta EU pravila :

* preblaga (?) tijekom dobrih vremena

« predugo razdoblje odstupanja od primjene

« ispreplitanje nadleznosti ocjene izmedu Povjerenstva za fiskalnu politiku i EK



Kljucni nedostatci postojecih nacionalnih fiskalnih pravila

lzazov

Neuskladenost s nacionalnim

specificnostima

Preklapanje nacionalnih i EU pravila

Nedovoljna provedba i politicka

diskrecija

Izostanak amortizacijskih

mehanizama

Novi regulatorni zahtjevi ulaskom u

europodrucje i reforma EU

Izostanak penalizacijskog
mehanizma

|zostanak obveze za stvaranje
Lzaliha"

Opis

Pravila ne uzimaju dovoljno u obzir volatilnost BDP-a, osjetljivost prihoda i ograniceni
prostor na strani rashoda, bez jasno definiranih ,prioriteta” rashoda u slucaju
konsolidacije.

Nacionalna pravila izgubila funkciju zbog prilagodbe EU kriterijima.

Pravila nisu dosljedno primjenjivana, posebno u razdobljima rasta prihoda.

Pravila se suspendiraju u krizi bez ugradene fleksibilnosti.

Ulazak u europodrucje donosi stroZe koordinacijske zahtjeve i novu EU direktivu,

posebno nakon novih reformi.

Nema automatskih sankcija za krienje fiskalnih pravila.

Nisu definirana pravila o stvaranju fiskalnih rezervi u dobrim vremenima.

Posljedice

Pravila relativno rigidna i neuskladena s

nacionalnim specificnostima.

Fiskalna politika postaje reakcijska i
tehnicka, gubi nacionalno vlasnidtvo.

Narusava se vjerodostojnost i

povjerenje u fiskalni okvir.

Oslanjanje na diskreciju umjesto

strukturiranih izuzeca.

Potrebna reforma i jacanje
institucionalnih kapaciteta.

Smanjena odgovornost i poticaji za

postivanje pravila.

Ograni¢ena sposobnost fiskalne politike
da reagira u kriznim razdobljima bez
zaduZivanja.




ZajedniCka europska vs nacionalna fiskalna pravila

o ZajedniCka valuta pocCiva na Siroj koordinaciji ekonomskih politika i zajednickim fiskalnim
pravilima (Pakt/Ugovor o stabilnosti i rastu)

o Osnovni cilj zajedni¢kih fiskalnih pravila je sprijeCiti potrebu za fiskalnim transferima,
ukljuujuci i situaciju iznudenog monetarnog financiranja — kada Europska srediSnja
banka mora kupovati dug pojedine drzave Clanice

o ZajedniCka fiskalna pravila tako prvenstveno §tite druge drzave Clanice, a ne onu drzavu
Clanicu na koju se fiskalno pravilo primjenjuje

(1) Cl. 126 Ugovora o funkcioniranju EU (2) Uredba 2024/1263 o koordinaciji ekonomskih politika i
1. Drzave &lanice izbjegavaju prekomjeran deficit. multilateralnom proracunskom nadzoru
2. Komisija nadzire stanje proraéuna i drzavnog duga: + Srednjoro¢na putanja neto rashoda temeljem DSA i

osiguravanja pada udjela duga u BDP-u
(a) omjer drzavnog deficita i BDP - referentna vrijednost (3%) s A J .

: » . - : . * Fleksibilniji okvir uz izuzeca za reforme i investicije
(b) omjer drzavnog duga i BDP - (60%) ili dovoljno smanjenje




Sto nam govori literatura o ,optimalnim” nacionalnim fiskalnim
pravilima?

O

Nacionalna fiskalna pravila trebala bi osigurati porast blagostanja

pojedine drzave Clanice (srednji/dugi rok)

Pravila omogucavaju . . b 8
o ZajedniCka pravila ne moraju biti optimalna: Sopazie (e j;?;;!?;;’f;’;g ng:;;;’nqgérg;g'
o strukturne  karakteristke  nacionalnog  gospodarstva | PteuiEstKivnosty perha e
(sezonalnost i sl)
o  brojnik (deficit/dug) vs nazivnik (BDP) Iznimke za strateske | Strogi korektivni Stabilizacijski
investicije mehanizam na mehanizam
o Pri dizajnu nacionalnih fiskalnih pravila treba voditi raCuna o Investicije u razvojne BacionANo)TexiN ViSkovi se izdviajaju u
nekoliko faktora: ot | [* ki ]| o,
o  Pretjerani broj fiskalnih pravila otezava njihovo postivanje peliesa ako se pravila prekrse Whtizamg

o Identi¢na fiskalna pravila nisu optimalna i oteZzavaju pracenje od IFl-ja

o Vaznost strukturnih karakteristika — stroza u dobrim vremenima i blaza u
loSim vremenima od pravila EU, uvaZavajuéi razvojne elemente

o Produktivni vs neproduktivni rashodi

Kontraciklicnost

Jednostavnost i Laka komunikacija
transparentnost

Ogranicenja iz Direktive 2024/1265:

,humericka fiskalna pravila za pojedinu zemlju ... kojima se doprinosi
uskladenosti ... fiskalnih politika ... i obveza na temelju UFEU-a, te
koja su izrazena pokazateljem izvrSenja proracuna, kao $to su deficit
drzavnog prorauna, zaduZivanje, dug, ili njihove glavne
komponente;”;




Kljucna obiljezja nasih prijedloga

Stroza pravila
(povijest
nedostatka
fiskalne
discipline)

lzuzecéa
prilagodena
nacionalnim
prioritetima

Hijerarhija

rashoda

Povjerenstvo

s veéim
ovlastima

Vlastiti
automatski
korektivni

mehanizam

Stabilizacijski

racun

Uvijek treba imati na umu...

The difficulty lies,
not in the new ideas,

but in escaping from
the old ones.

— John Maynard Keynes




Tri alternativna prijedloga — kvantitativha obiljezja

,otaro"” pravilo strukturnog salda

SB > MTO —¢ | ASB > AdjPlan — ¢

»,Novo" pravilo strukturnog salda
SB > —0.5 — (ir + d + nfi + eufi)

Novo pravilo rashoda
ne < gyy + (d + ni + eufi)

ne=TE —i—eufi =one_off

SB Strukturni saldo (u % BDP-a)
i/ir Izdaci za kamate (u % BDP-a)
q Izdaci za obranu (u % BDP-a, prema COFOG
klasifikaciji)
ni / nfi Nacionalna ulaganja financirana iz drzavnog
proracuna (u % BDP-a)
oUfi Ulaganja financirana iz sredstava Europske unije (u %
BDP-a, izuzeta po definiciji)
nx Neto primarni rashodi (u % BDP-a)
Prosjecna realna stopa rasta BDP-a u posljednjih 20
&(z0) godina (godisnje u %)
MTO Srednjoroc€ni proracunski cilj (u % BDP-a), prema
pravilima EU-a
ASB Godi$nja promjena strukturnog salda (SB — SB_y)
. Planirana godisnja prilagodba strukturnog salda u
AdjPlan ..
programu konvergencije
. Prag za nesignifikantno odstupanje (definiran ¢lankom

10. stavkom 1. Zakona o fiskalnoj odgovornosti)




postotni bodovi

Ocjena proracunskih ostvarenja i smjera fiskalne politike u

2024.

Dekompozicija prihoda opce drzave

T T T T T T

2018 2019 2020 2021 2022 2023

I (zravni porezi

1 Neizravni porezi

[ Socijalni doprinosi

[ Ostalo

—e— Ukupni prihodi (ESA 2010)

Izvori: Eurostat, izradun autora
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postotni bodovi

Dekompozicija rashoda opc¢e drZzave
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I Socijalne naknade

I Subvencije

[ Kamate

[ Naknade zaposlenicima
I |ntermedijarna potro$nja
I Investicije

[ Ostalo

—e— Ukupni rashodi (ESA 2010)
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postotni bodovi

Dekompozicija promjene salda opcée

drzave

4 |
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T
2018

T T T
2019 2020 2021 2022 2023

I Rashodi za kamate

"1 Jednokratne mjere

[ Ciklicka komponenta

[ Primarni strukturni saldo
—— Promjena salda opée drzave

2024

T




Simulacije za 2024. sukladno prijedlozima za nova pravila

Velicine fiskalnih i makroekonomskih varijabli u razli¢itim scenarijima za 2024. godinu
Varijable/scenarij Ostvarenje "Staro" pravilo Novo" pravilo strukturnog Novo" pravilo neto primarnih
salda rashoda
Saldo opée drzave (u% BDP-a) -2.4 -0.3 0.1 -0.1

Godisnja promjena -1.6 0.5 0.9 0.7
Primarni saldo opce drzave (u -0.8 13 1.6 14
%BDP-a)

Godisnja promjena -1.7 0.4 0.7 0.5
laz agregatne proizvodnje (u % 2.0 1.6 13 14
potencijalnog BDP-a)

Godisnja promjena -0.3 -0.7 -1.0 -0.9
Ciklicka komponenta 0.9 0.7 0.6 0.6

Godisnja promjena -0.1 -0.3 -0.4 -0.4
Strukturni primarni saldo (u % BDP- -1.8 0.5 1.0 0.8
a)

Godisnja promjena -1.6 0.7 1.2 1.0

3.9 3.5 3.2 33
Stopa rasta realnog BDP-a (YoY,%)
Godisnja promjena 0.6 0.2 -0.1 0.0

lzvori: Eurostat, izracun autora



Koliko bi prostora dao racun za stabilizaciju uslijed izrazenih
geopolitickinh napetosti

Projekcija fiskalnih varijabli za HR

ProraCunske ustede od 0,25% BDP-a = 215 )
mil. eura, Sto je oko 0,5% ukupnih prihoda
opce drzave.

Uz izuze¢a na rashodnoj strani u pogledu
izdvajanja za obranu — prema COFOG-u bi
RH mogla izdvajati preko 2% BDP-a do 2027. !
godine - EK dopusta odstupanje od 1,5%
BDP-a u slu€aju da je rijeC o rashodima za

u % BDP-a

Obranu (Natlonal Escape C/ause)' 2023. 2024.e 2025. 2026. 2027.
Rashodi za obranu driavnog proracuna
Ako je cilj strukturni manjak od 0,5% BDP-a: e eebocs 1 coran
Izvori: Eurostat, MFIN, NATO
shy > —0.5 —f

sh, > —0.5— 1.5



Koliko bi prostora dao racun za stabilizaciju kroz PDV

lzuzec€a u dobrim vremenima potencijalno na prihodnoj strani kod PDV-a tijekom turistiCke
sezone > preventivni mehanizam.

2% izuzeca tijekom ljetnih mjeseci kod PDV-a mogu rezultirati ustedama od oko 0.2%
BDP-a kroz 4 godine ili ukoliko udjeli odstupaju od prosjeka (20%), $to se vidi kod 2024.

godine.

lzuzec¢a kod PDV-a

Udio PDV (7.7 8. Razina proraéunskih
Godina | Razine PDV (7 i 8 mj) % YoY Ukupni PDV mjesec) u ukupnom | 2% PDV-a (7.i 8. mj.) . P
zaliha u % BDP-a
PDV
2021 1521912 7578324 20 30438 0.05
2022 1781188 17 8787496 20 35624 0.05
2023 2044943 15 10268635 20 40899 0.05
2024 2125735 4 10342312 21 42515 0.05

Izvor: MFIN, izraun autora



Dodatni prijedlozi — pojacan institucionalni okvir

Naziv

Stabilizacijski racun

Kompenzacijski mehanizam
diskrecijskih promjena na strani

prihoda i rashoda

Hijerarhija rashoda

Prosirene ovlasti Povjerenstva

Korektivni mehanizam

Opis

Automatska alokacija viskova prihoda, dobiti HNB-a, privatizacijskih prihoda i dr. u poseban
racun drZavne riznice. Koristenje samo u izvanrednim okolnostima uz odobrenje

Povjerenstva za fiskalnu politiku.

Svaka trajna promjena prihoda mora biti popracena proporcionalnom prilagodbom

rashoda.

Precizno razlikovanje produktivnih i neproduktivnih, te tekucih i kapitalnih rashoda.

Institucionalna zastita kapitalnih investicija.

Evaluacija ucinkovitosti rashoda i savjetodavna uloga kod odstupanja od pravila.

U slucaju krienja pravila bez odobrenog odstupanja, Vlada mora uplatiti 0,25% BDP-a u

stabilizacijski racun sljedece godine.




HNB

Hvala na pozornosti

HRVATSKA NARODNA BANKA
EUROSUSTAV




Sto predlazemo? Malo detaljniji pog

Opis pravila i ostale definicije

Pravilo rashoda

Strukturna ravnoteza

Poseban racun drzavne riznice

Zastita investicija

Simetrija prihoda/rashoda

Nacionalna klauzula o
odstupanju

Transparentnost i nadzor

Razlikovanje tekucih i
kapitalnih rashoda

Predlozeno pravilo

Ograniciti realni rast neto primarnih rashoda
na prosjek realnog rasta BDP-a

led

Svrha

Izbjegavanje
procikli¢nosti

Uskladenost s EU Direktivom

Clanak 3b: MTBF ograniéenje

Ciljani strukturni saldo

Fiskalna odrzivost

Clanak 3d: Srednjoroéni cilj

Automatska alokacija viSka prihoda, dobiti
HNB-a, javnih poduzeéa, prihoda od
privatizacije i kamata

Izgradnja fiskalnih
pricuva

Clanak 4: Fiskalne rezerve

Isklju€enje kapitalnih rashoda iz nacionalnih
sredstava iz mjera konsolidacije

Ocuvanje rasta

Clanak 3e: Kvaliteta rashoda

Fiskalna neutralnost kod diskrecijskih
promjena

Fiskalna disciplina

Clanak 3f: Diskrecijske promjene

Dopusteno privremeno odstupanje uz
parlamentarni nadzor

Fleksibilnost

Clanak 3h: Iznimne okolnosti

Tromjesecno izvjeStavanje i ovlasti
Povjerenstva za fiskalnu politiku

Odgovornost

Clanak 5: Izvjestavanje

U konsolidaciji razlikovati produktivne
(kapitalne) i neproduktivne (tekuce) rashode

Izbjegavanje
»samoporazavajucih”
konsolidacija

Clanak 3e: Kvaliteta rashoda
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