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AKTUALNI OSVRTI

Upravljanje financijama javnog sektora

dr. sc. ANTO BAJO, Institut za javne financije, Zagreb

Vlada je daleko od fiskalne konsolidacije i umjesto upravljanja proracunom mora se usmjeriti na
upravljanje financijama ¢itavog javnog sektora. To potvrduju podaci Drzavnog zavoda za statistiku
objavljeni 20. travnja 2015. o visini i obuhvatu proracunskog deficita i duga opée drzave za razdoblje
2011.—2014. prema metodologiji Europskog sustava nacionalnih i regionalnih racuna (ESA 2010) i
Priruc¢niku o deficitu i dugu opce drzave.

Proracunski deficit opce drzave u 2014. je 5,7% BDP-a, odnosno 18,84 mlrd. kuna. Visina deficita
gotovo je u skladu s projekcijama Ministarstva financija koje su bile ukljucene u EDP (engl. excessive
deficit procedure) tablice iz listopada 2014. To je ocekivano imajuéi u vidu da je deficit proracuna opce
drzave u prvom kvartalu 2014. bio 10,9% (8,2 mlrd. kuna), u drugom 7,3% (6 mlrd. kuna) i u tre¢em 1%
BDP-a (9oo mil. kuna). U novom programu konvergencije Vlada ¢e morati ostvariti znatno vece ustede.

Rashodi za kamate i uvjeti zaduzivanja. Kamate otplate duga opce drzave su 11,5 mlrd. kuna (3,4%
BDP-a) u 2014. i na istoj su razini kao i 2013. Rashodi za kamate su visoki i mogli bi znacajno rasti u
narednom razdoblju. Hrvatska je u prvom kvartalu 2015., unato¢ mjerama monetarnog popustanja
Europske sredisnje banke, jos uvijek jedna od zemalja s najvisim prinosima na drzavne obveznice (3%).
Vise prinose od Hrvatske imaju samo Cipar (6%) i Gréka (9,72%). To pokazuje da je rizik drzave i
poslovanja s drzavom jos uvijek velik Sto odrzava nepovjerenje financijskog trzista u Vladine politike.

Javni dug je ve¢i od 90% BDP-a. Po statistici DZS-a i Eurostata, dug opce drzave 2014. je 85% BDP-a
(279,6 mlrd. kuna) i ima tendenciju daljnjeg rasta. Rastu javnog duga od 13,4 mlrd. kuna u odnosu na
2013. (80,6% BDP-a ili 266,1 mlrd. kuna) utjecalo je uklju¢enje obveza HBOR-a (od 4,4% BDP-a) i HZ
Cargo-a u obuhvat duga opc¢e drzave. Dugu opc¢e drzave ubuduce treba dodati i oko 22,8 mlrd. kuna
jamstava javnim poduzec¢ima, te oko 5,8 mlrd. kuna obveza Zagrebackog holdinga. Tek njihovim
uklju¢ivanjem u obuhvat javnog duga dobiva se realniji pokazatelj financijskog poloZaja drzave.

Rekordne otplate glavnice i kupona drzavnih obveznica do 2025. Hrvatska nakon 2015. ulazi u
fazu visokih otplata dospijeca veceg dijele glavnice i kupona obveznica. Sve do 2025. prosjecno godiSnje
dospijeva viSe od 18,8 mlrd. kuna (14,2 mlrd. glavnica i 4,6 mlrd. kuna kupona obveznica). Od 2017. biti
¢e pojacano zaduZivanje radi refinanciranja tih obveza. Na Zalost, ne postoje javno dostupne informacije
o dospije¢ima (glavnice i kamata) kredita koji ¢ine oko 35% duga opce drzave. Tako velike potrebe za
novim zaduZivanjem radi otplata dospjelih obveza Hrvatska nije imala sve od stjecanja neovisnosti.

Prihodi od financijske imovine u funkciji otplate kamate i glavnice javnog duga. Hrvatska ce
zbog visokih potreba financiranja proracunskog deficita morati u ve¢oj mjeri koristiti i prihode od
imovine i to u prvom redu dobiti javnih poduzeéa (primarno HEP-a i JANAF-a). Prihodi od imovine opce
drzave u 9 mjeseci 2014. su 2,6 mlrd. kuna od €ega je 1,1 mlrd. kuna dobit javnih drustava, 1,3 mlrd. kuna
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su prihodi od zakupnina i koncesija te 0,2 mil. kuna su prihodi od kamata. Prema odluci Drzavnog ureda
za upravljanja drZzavnom imovinom u 2014. u drZavni proracun trebalo je uplatiti 870 mil. kuna dobiti
javnih poduzeca avec sada je uplaceno 1,1 mlrd. kuna (uglavnom zahval]u]uc1 povlacenju dijela ostvarene
dobiti iz HEP grupe). Treba napomenutl da je drZzavni proracun ostvario i 9oo mil. kuna prihoda od
privatizacije Croatia osiguranja (koji se evidentira u ra¢unu financiranja drzavnog proracuna).

Financije proracuna i financije javnog sektora. Drzavni proracun, pa i prora¢un opce drzave, nisu
dostatan izvor informacija za kvalitetno upravljanje drzavnim financijama. Institut za javne financije
na to je upozoravao ve¢ godinama, a sada je to formalno potvrdila i Europska komisija. Europska
komisija je u deficit i javni dug ukljucila i obveze javnih poduzeca - Hrvatske ceste, HZ Infrastrukturu,
HRT, Hrvatske autoceste, Autocestu Rijeka — Zagreb, HBOR, Drzavnu agenciju za osiguranje Stednih
uloga i sanaciju banaka i Hrvatski operator trziSta energije. Cak $to viSe, u deficit i javni dug sve vise ¢e
ulaziti i financijske transakcije poduzeca u vlasnistvu lokalnih jedinica.

Zahtjevi za zaduZivanjem javnog sektora. Drzava ¢e morati proSiriti sustav financijskog
izvjeStavanja te u postojeci sustav financijskog izvjestavanja proracuna ukljuciti i korigirati vremenske
rokove izvjestavanja trgovackih drustava u vlasnistvu drzave (sada je to do kraja Cetvrtog mjeseca). To
¢e stvoriti puno bolju osnovicu i za definiranje stvarnih potreba za zaduzivanjem javnog sektora, a ne
samo proracuna opce drzave. S povecanjem obuhvata mijenja se i filozofija upravljanja — umjesto
upravljanja proracunom opce drzave (konsolidiranog proracuna drzave i lokalnih jedinica te
izvanproracunskih korisnika) u zaristu je upravljanje financijama ¢itavog javnog sektora (opc¢a drzava i
trgovacka drustva u vlasnistvu drzave i lokalnih jedinica). Vlada i Sabor morat ¢e uz rasprave o
drzavnom proracunu ukljuciti i dokumente o financijskom poslovanju javnih drustava u vlasnistvu
drzave ilokalnih jedinica. Kvaliteta financijskog upravljanja u javnim drustvima morat ¢e biti iste razine
itransparentnosti kao i drzavnog proracuna.

Klju¢no je upravljanje. Hrvatska nema strategiju upravljanja javnim dugom, a niti kvalitetnog
upravljanja javnim dugom. Imajuci sve u vidu, Vlada bi trebala donijeti Zakon o javnom dugu, izraditi
strategiju upravljanjajavnim dugom za naredne dvije do tri godine te prikazati projekcije otplate obveze
javnog duga sve do 2025. Stvarna razina deficita proracuna opce drzave, visina i nepovoljna dinamika
kretanja duga opce drzave manji je problem od nepostojanja strateskog plana, operativnih mjera i
dovoljno stru¢nog i profesionalnog osoblja za upravljanje javnim dugom.
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