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Kombinacija tipova ekonomske politike i poslovni ciklusi

U modernoj stvarnosti gotovo da nema primjene Cistih tipova
ekonomskih politika, iako ih je prilicno, kao smo predhodno
prikazali, veliki broj (10).

Po pravilu su na sceni svojevrsne MIX koncepc_ili(e I_politike.
Saeeremene zemlje u programima ekonomskih politika kombinuju

elemente monetaristicke ekonomske politike, ekonomske politike
racionalnih ocekivanja, heterodoksne ekonomske politike i ciljane
liberalizacije, kojima se pridaju elementi neokeynisijanske
ekonomske politike.

Naravno, svaka zemlja vrsi kombinaciju ekonomskih politika na
«svoj nacin», ovisno od stanja, postaviljenih ciljeva ekonomskih
politika i snage (politicke, strucne) nosilaca ekonomskih politika.

U tom se kontekstu (na ostvarenju postavljenih ciljeva) kombinuju
instrumenti _ekonomske politike: monetarna politika, fiskalna
politika, politika dohodaka i cijena, politika ekonomskih odnosa sa

Inostranstvom, Ccime se djeluju na sljedece velicCine:

a) proizvodnja (kolicina, dinamika ostvarenja, ekonomski rast),
b) zaposlenost,

C) cijene,

d) traznja i potrosnja,

e) investicije,

f) opca i zajednicka potrosnja,

g) izveZ'i’livoz robe, usluga, kapitala, itd..



Najcesce i najuspjesnije kombinacije tipova ekonomske politike se
ostvaruju u odnosu monetarne i fiskalne politike.

Na [to upucuju iskustva zapadnih zemalja koje su ostvarile zavidan
ekoLemski oporavak upravo kombinacijom restriktivne

monetrane i ekspanztivne fiskalne politike.

U takvom aranZmanu je monetarna politika sluzila kao lijek protiv inflacije i
kao sredstvo privlacenja stranog_kapitala zbog visokih kamatnih stopa.

Pri_tome je uticaj visokih kamata neutralizovan fiskalnom politikom -
Smanjivanjem poreznih stopa.

Ova kombinacija je najuspjesnije primjenjivana u SAD 2zbog jake
ekonomske pozicije u medunarodnom monetarnom sistemu.

Kombinacija fiskalne i monetarne politike ima veliko znacenje za efekte
ukupne ekonomske politike, pri cemu se sve mjere poduzimaju kako bi se

ekonomija zemlje vodila u ravnotezno stanje, odnosno punu zaposlenost
i iskoristenje faktora proizvodnje bez inflacije.




Poslovni ciklusi

m Koja ce se ekonomska politika i koja kombinacija
ekonomskih politika primjeniti zavisi narocito od
ja u kome se nalazi ekonomija jedne zemlje, s
obzirom da je trzisna ekonomija podlozna poslovnim
(konjukturnim) _ciklusima, koji se medusobno
smjenjuju vecom ili manjom pravilnoscu.

= Pod poslovnim ciklusima podrazumijevamo
fluktuaciju ukupne proizvodnje, GDP-a, dohotka i
zaposlenosti, a mogu biti:

- kratkorocni poslovni ciklusi (u trajanju do dvije
godine),

- dugorocni (u trajanju do deset godina)



Poslovni ciklusi se sastoje od cetiri faze:

(1) vrh poslovnog ciklusa,

(2) kontrakcija ekonomskih aktivnosti,
(3) dno poslovnog ciklusa i

(4) ekspanzija ekonomske aktivnosti

= Duzina ciklusa se odreduje protokom vremena od pocetka bilo koje od faza
cilkusa do pocetka te faze u narednom ciklusu (na nasem dijagramu

vrijeme t1 — t2).

m  Poslovni ciklus [P Y
GNP

vrijeme
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(1) Vrh poslovnog ciklusa karakteriSe puna zaposlenost kapaciteta. U ovom periodu
ekonomija zemlje biljezi polet. rastu investicije, proizvodnja i zaposlenost, dostize se
najveca nivo GDP-a (boom). Agregatna ponuda moze nadmasiti agregatnu traznju
(«pregrijavanje privrede»).

(2) Kontrakcija predstavlja blagi pad ekonomskih aktivnosti. Posto je u vrhu
zabiljezena povecana agregatna ponuda i pad agregatne traznje - smanjuju se prodaje, to s
jedne e, povecava zalihe, a s druge, smanjuje proizvodnju, zaposlenost i cijene. Profiti

padajuli sve vise preduzeca dolaze u teskoce. Ocekivanja su pesimisticna,_investicije
minimalne i postojecCi kapaciteti neiskoristeni, dolazi do otpustanja radne snage. Vecu

nezaposlenost slijedi pad dohotka domacinstava, sto dalje ugrozava traznju. Opadanje
realnog GDP u dva ili vise uzastopnih kvartala oznacavamo recesijom (recession).
Produbljavanje problema u nekim slucajevima dovodi i do krize hiperprodukcije (od kojih je
najveca bila Velika ekonomska kriza 1929-33).

(3) Dno je najnizi nivo ekonomskih kretanja. Obiljezena je najnizom proizvodnje,
najnizim cijenama i visokom nezaposlenoscu, kao i najnizom traznjom u odnosu
na proizvodne kapacitete. Profiti su niski. Ocekivanja za buducu prodaju su
slabija, pa su kompanije nespremne izlagati se riziku novih investicija. Ako je dno

duboko naziva se depresijom (depression).

(4) Ekspanzija - oporavak oznacCava fazu ponovnog_povecavanja proizvodnje i
zaposlenosti. Prepoznatljivi znaci oporavka su: zamjena dotrajale opreme,
povecavanje zaposlenosti, dohotka i izdataka potrosaca, optimisticnija ocekivanja
zbog povecavanja prodaje.

m Marksisti su tumacili da je ciklicno kretanje i pojava ekonomskih kriza
fenomen kapitalisticke privrede koja se bazira na privatnoj_svojini i slobodnom
trzistu.
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= Odgovore na pitanja zasto ekonomska kretanje poprimaju ciklicne oblike,
odgovore daju dvije grupe teorija o poslovnim ciklusima:

Prva grupa teorija se oslanja na argument slucajnih, iznenadnih udara u agregatnoj
traznji (vanjske teorije) sto utice na promjene u dohotku i zaposlenosti.

Ove tearije uzrok poslovnim ciklusima nalaze u faktorima izvan ekonomskog sistema —
ratovimt,—prirodnim katastrofama, politickim prevratima, otkri¢cima novih izvora sirovina,
Cak i uticaju sunca (teorija «suncanih pjega») i td.

Druga grupa teorija polazi od teze o sistematskim promjenama koje izazivaju
promjene unutar ekonomskog sistema. Ovdje se tvrdi da nakon svakog
ozivljavanja slijedi kontrakcija, a nakon svake kontrakcije slijedi ponovno
ozivljavanje.

= Najvaznije teorije o poslovnim ciklusima su:

(1) Monetarna teorija koja ciklicnost objasnjava ekspanzijom i kontrakcijom novca i
kredita u privredi, pa je upravljanje novéanom masom jedini i dovoljni instrument
upravljanja privredom;

(2) Model multiplikatora i akceleratora koji ciklicnost tumaci teorijom investiranja
(akceleratorom);

(3) Politicke teorije ekonomsku ciklicnost pripisuju politiCarima koji prilagodavaju
fiskalnu i monetrne politiku da bi ponovo bili izabrani.

(4) Teorije ravnoteznih poslovnih ciklusa tvrde da pogresne predstave o kretanjima
cijena i nadficd®navode ljude da premalo nude ili da premalo rade. /



STABILIZACIONA EKONOMSKA POLITIKA
1. POJAM STABILIZACIJE I STABILIZACIONE POLITIKE
s Politika stabilizacije

U najsirem smislu pod stabilizacijom podrazumjevamo uspostavljanje

makroekonomske ravnoteze u ukupnom privrednom zivotu ili u
pojediﬁ'm privrednim sektorima.
Makroekonomska ravnoteza je najpozeljnije stanje svake ekonomije,
buduci da ce tada biti zadovoljene potrebe u svim oblicima potrosnje
(agregatna traznja) po postojecim cijenama ponudenih roba i usluga
(agregatna ponuda).

m Makroekonomska ravnoteza (AS-AD model)
Makroekonomska ravnoteza ili ravhoteza "
narodne privrede (economiy's macroeconomic
equilibrium) ostvaruje se na presjeku krivulja
agregatne potraznje (AD) i agregatne ponude (AS)
U tom se presjeku odreduje ravnotezni
nacionalni dohodak i ravnotezni nivo cijena.
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Politika stabilizacije (ili stabilizaciona politika) predstavilja

politiku upravljanja agregatnom potraznjom, koja se provodi radi
odrzanja stabilnosti cijena i pune zaposlenosti.

U principu, politika stabilizacije je kratkorocna i najcesce se vodi
mjerama fiskalne i monetarne politike.

S obzirom da savremene imaju ciklicni tok — ekspanziju smjenjuje recesija i
depresija, pa ponovo dolazi do prosperiteta i ekspanzije zadatak politike
stabiliacije je ublazavanje ovih ciklicnih kretanja, odnosno odrzavanje (ili
vracanje) makroekonomske ravnoteze.

Ove politike su kratkorocne i nazivaju se stabilizacionim ekonomskim
politikama, koje su istovremeno i anticiklicne politike.

Osnovni ciljevi kratkorocne stabilizacione politike jesu sprijecavanje
ili otklanjanje mogucih poremecaja (fluktuacija), odnosno
usmjeravanje makroekonomskih agregata: ekonomskog rasta,
zaposlenosti i1 inflacije.

Tri bitna pitanja odreduju sadrzinu kratkorocne stabilizacione
politike, 1 to:

(1) uzroci poremacaja u privredi,
(2) zaostajanja u stabilizacionoj politici, i

(3) neizVjésnosti u ekonomskoj politici.



Ako je ADo cini agregatnu potraznju
u uslovima poremecaja,
u stabilizacionoj politici provodimo:.
a) restriktivne mjere - promjenom
krive-Ap-na-ADo (ako se radi o AD1,
kako bi'se eliminirao visak potraznje
nad ponudom i nestali uzroci inflacije potraznje),

Graficki prikaz politike stabilizacije

b) odnosno stimulativnim mjerama (ako se radi
0 AD2, kako bi se eliminirao manjak potraznje i povecala zaposlenost)

Objasnjanje: Pretpostavimo da je agregatna ponuda Keynesova tipa i da je razina
cijena Po, i da je ravnoteZzna agregatna potraznja ADo na razini pune zaposlenosti
Yo. Ako je potraznja dana krivuljom AD1, tada ¢e uz istu razinu cijena ravnotezna
agregatna potraznja biti Y1 ( veca), pa Ce visak potraznje nad ponudom uvjetovati
inflaciju potraznje vukuci opcu razinu cijena prema gore P1. Zadaca je stabilizacijske
politike u ovom slucaju promjenama krivulje agregatne potraznje restriktivnim
mjerama na Ado, kako bi se eliminirao viSak potraznje nad ponudom i nestali uzroci
inflacije potraznije..

Ako je potraznja predocCena krivuljom AD2, tada ¢e uz istu razinu cijena ravnotezni
proizvod biti Y2 ( manji od Yo) i tada Ce razlika uvjetovati porast nezaposlenosti.

Zadaca stabilizacijske politike u ovom sluCaju je promjena krivulje potrasze
stimulativnim mjerama na krivulju ADo kako bi se eiliminirao manjak potrasze |
povecald'zajoslenost.



Neuskladenost agregatne ponude i agregatne traznje

B Osnovni poremecaji u makroekonomiji jedne zemlje dolazi zbog neuskladenost
agregatne ponude i agregatne traznje.

= Najpozeljnije stanje svake ekonomije jeste makroekonomska ravnoteza, odnosno
poklapanje agregatne ponude i agregatne traznje. Tada Ce biti zadovoljene potrebe
u-svimoblicima potrosnje (agregatna traznja) po postOJeC|m cijenama ponudenih
robal | usluga (agregatna ponuda). Nivo GDP-a je i opCi nivo cijena odreden je
odnosom (interakcijom) agregatne ponude i agregatne traznije.

m Suceljavanje agregatne ponude i agregatne tarznje (AS-AD model)
Makroekonomska ravnoteza ili ravnoteza narodne
privrede (economiy’s macroeconomic equilibrium)
ostvaruje se na presjeku krivulja agregatnne traznje
| agregatne ponude. U tom se presjeku odreduje
ravnotezni (nacionalni) narodni dohodak
(nacionalni proizvod) i ravnotezni nivo cijena.

s  Kako su makroekonomska ponasanja zbir [
ponasanja domacinstava i preduzeca, ‘
makroekonomska ravnoteza je kombinacija
opceg nivoa cijena i ukupne kolicine svih
proizvoda/izasiuga u zemlji, pri kojoj niti kupci niti prodavci ne zele 11
promijeniti svoje kupovine, prodaje ili cijene.




Medutim, promjenom agregatne ponude ili agragatne traznje mijenjat Ce se
polozaj makroekonomske ravnoteze (odnosno svaka promjena opceg nivoa
cijena ili koliCina dovodi do smanjenja kupovina ili prodaja).

Buduci da kriva AS izrazava meduovisnost nacionalnog proizvoda i niva
cijelFa-u kratkom roku i da je kriva zbog toga kratkorocna ova kriva moze
posluziti za analizu kratkorocnih fluktuacija agregatne traznje na cijene i na
ekonomsku aktivhost zemlje. Stoga se kriva agregatne ponude moze
mijenjati i nije data zauvijek.

Pri cijeni vecoj od ravnotezne, poslovni sektor bi zelio prodati vise nego Sto
bi kupci (potrosaci) mogli kupiti. Buduci da bi preduzeca proizvodila vise no
sto potrosaci kupe, roba bi se gomila na zalihama. Kako to nije racionalno,
preduzeca ¢e smanijiti proizvodnju i sniziti cijene. Jednom kada se ravnoteza
uspostavi, ne postoji vise pritisak na promjene nivoa cijena.

U suprotnom slucaju — kada je nivo cijena je ispod ravnoteznoga, tada je AD
veca AS, sto Ce privredu pomaknuti ulijevo od AD — u situaciju viska traznje,
i Sto Ce stimulirati povecanje odnosa cijena potiCuci ekspanziju proizvodnje
(agregatne ponude) do onog nivoa koja ¢e odgovarati pozeljnim agregatnim
izdacima. U tabeli 8. prikazane su promjene AS i AD kao uzroka odsupanja
od makroekonomske ravnoteze.
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Promjene AS 1 AD kao uzroci odstupanja od

makroekomske ravnoteze
m Na nivo agregatne traznje uticu razni faktori, i to:

(1) mjere ekonomske politike (koji su pod kontrolom domacih nosilaca
viasti) i
(2) vanjski faktori (koji su izvan kontrole nosilaca ekonomske politike).

(1) U mjere ekonomske politike koje uticu na agregatnu traznju spadaju
promjene:.

= - monetarne politike (preko ponuda novca i kamatne stope utice se na
obim investicija; povecavanje novcane ponude smanjuje kamatnu stopu i
poboljsava kreditne uslove,

m - fiskalne politike (preko javnih izdataka i poreza); porezne olaksice
povecavaju dohodak .

(2) U faktore koje su izvan kontrole nosilaca ekonomske politike spadaju:

= - Ocekivanja (prognoze) ekonomskih subjekata i povjerenje u business,
m - Rast inostrane proizvodnije,

= - Kretanje cijena na svjetskom trzistu
= - Demografske promjene,

= - Nepredvidivi politicki dogadaji.

13



Ako se ovi faktori mijenjaju kriva AD Ce se pomijerati ulijevo ili udesno. Pri
vecem opcem nivou cijene postoji manja spremnost za kupovinu roba i usluga
pa se agregatna traznja smanjuje (pomjera se ulijevo). I obratno, ukoliko se
opCi nivo cijena smanjuje agragatna traznja
Agredatnu ponudu ¢ini veli¢ina proizvodnje (ukupnost domacih roba i usluga
uvecani za uvoz) u nacionalnoj privredi koje je nacionalni poslovni sektor voljan
proizvesti i ponuditi pri datom nivou cijena u odredenom razdoblju.

Funkciju agregatne ponude, dakle, pokazuje meduzavisnost izmedu
proizvodnje i nivoa cijena.
s Agregatna ponuda zavisi od:
- potencijalne proizvodnje i
- nivoa troskova.

= (1) Potencijalna proizvodnja (veliCina potencijalnog drustvenog proizvoda)
predstavlja onaj nivo koji bi se ostvario kada bi faktori proizvodnje bili u potpunosti
iskoristeni, uz stabilne cijene (Sto podrazumijeva prirodnu stopu nezaposlenosti).

m (2) Ako_troskovi inputa u proizvodnju rastu (npr. povecavanje plata, rast
cijene goriva i sl.) doci ce do porasta cijena roba/usluga na trziStu i smanjenja
agregatne ponude.

Npr., ako se troskovi proizvodnje udvostruCe i cijene po kojima preduzeca nude
proizvode Ce biti udvostrucene.




Zakljucujemo da su poremecaji u makroekonomiji jedne zemlje -
promjene u ponudi novca ili traznji za novcem, koje uticu da GDP,
kamatne stope ili cijene odstupaju od postavijenih ciljeva
ekonomskih politika.

Npr. promjene u opcoj_potrosnji iskazane kroz povecavanje potrosnje
viade ili preko promjena (povecanja) stopa poreza radi ispunjenja
socijalnih _ciljeva uti¢u na nivo agragatne traZnje ukoliko nisu prac¢ena
odgovarajuéim mjerama monetarne ili fiskalne politike. U ovom slucaju
javna potrosnja kao komponenta agregatne traznje utiCe na promjenu opceg
nivoa cijena i time izaziva poremecaje u odnosu na ponudu.

Poremecaji mogu biti uzrokovani i ponasanjem samih nosioca
ekonomske politike (viade).

Ukoliko oni izvrSe pogresnu procjenu mjera koje treba preduzeti — njihovo
dejstvo Ce biti kontradiktorno. Primjer za ovo je Velika ekonomska kriza
1929-33/34 kada je pogresno vodena monetarna politika joS vise
produbila ekonomsku krizu zapadnih zemalja.

Isto tako, poremecaji_ mogu nastati i zbog ponasanja vladajuce
stranke u predizbornoj_kampanji. U trci za glasovima stranke obecavaju
povecavanje javne potrosnje (izdaci za socijalno taranje, obrazovanije,
zdravstyo) | smanjenje poreza, koje ako dodu na vlast i te mjere zajedno
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primjene izazivaju krupne poremecaje.




INFLACIJA U EKONOMSKOJ] POLITICI

‘ 1 B D LV EVE R BT E

Inflacija je opci rast cijena (ili rast opceg nivoa cijena), odnosno pad
vrijednosti novca.

RijeC inflacija je latinskog porijekla i izvorno znaci naduhavati (/nnfiare),
nadimanje (/nflatio), a ekonomski, ona predstavIJa «naduhavan]e» cijena i
novcanih dohodaka, troskova pro:zvodn]e i drugih novcanih iznosa, tj.
poremecaj u robno-novcanim odnosima kada kolicina novca u opticaju
znatno prekoraci velicinu robnih fondova.

Inflacija nastaje kao posljedica neravnoteze izmedu agregatne ponude i
agregatne traznje (rast cijena jednog dobra uslijed promjena ponude i
traznje tog dobra ne znace inflaciju), sto dovodi do porasta cijena i pada
vrijednosti novca (smanjenja njegove kupovne moci). Inflacija se moze

posmatrati i kao oblik deprecijacije novca.
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Posljedice (nekontrolisane) inflacije su:

(1) Preraspodjela dohotka i bogatstva izmedu razliCitih socijalnih grupa,
pri Cemu najviSe strada srednji sloj (ukljucujuci one koji zive od plata i drugih
fiksnih dohodaka: renti, penzija, stipendija), a manje bogati, zbog Cega i
nastaju politicka i socijalna previranja. Isto tako vrSi se preraspodjela
bogatstva od povjerilaca na duznike (gube oni koji su posudili novac).
Na slican inflacija utice na to da izvoznici vise prodaju u zemlji (zbog visih
cijena), a manje izvoze, dok s druge strane, uvoznici vise uvoze i prodaju u
zemlji. Time se pogorsava bilans vanjske trgovine, Sto stvara probleme u
bilansi placanja.

(2) Manja kupovna mocC novca («jeftiniji novac») i distorzija
relativnih cijena i outputa (Sto za posljedicu ima pogresnu alokaciju
faktora proizvodnje), sto direktno slabi ekonomske aktivnosti u zemlji i izvoz.

= Npr. rast cijena za 30 % znaci da su robe, Cija je prosjecna cijena za taj
period iznosila 100 € u toku ovog perioda poskupjele na 130 €. Dakle,
nominalna vrijednost novcanice od 100 € je realno izgubila na supstanci,
pa se sada za 100 € moze kupiti kupiti znatno manje roba nego prije
poskupljenja



= Nasuprot ovih negativhih dejstava, dozirana |
kontrolisana inflacija djeluje stimulativho na ekonomski
razvoj (povecavanje investicija, zaposlenosti, bolje
koriscenje ekonomskih potencijala i sl.). Obicno se to
kaze za stopu inflacije od 3-4 % godisnje.

m Poslijedice:

o hovac gubi vrijednost,

« cCijene nisu vise trzisni signali,

« Novac vise nije mjera vrijednosti roba i usluga.

e VISi se neravnomjerna raspodjela bogatstva (duznici
dolaze u nepovoljniji polozaj), opada GDP.

Postoji viSe vrsta inflacije, od kojih navodimo sljedece:

s Prema osnovnom mehanizmu nastajanja inflacija moze biti:

- apsolutna (prouzrokovana povecavanjem kolicine novca u
opticaju - - iznad rasta kolicina roba i usluga) i

- relativiig (nastala zbog povecavanja brzine opticaja novcal.




Prema intenzitetu inflacija moze biti:

Umjerena ili puzajuca, koju karakteriSe jednocifrena godiSnja stopa inflacije
(najcesce do 2-3 % godisnje), i uobicajena je za razvijene privrede. Ovaj porast
cijena ne ugrozava realne oblike vrijednosti, ljudi ne gube povjerenje u novac i ne
moraju novac pretvarati u nekretnine ili druge realne oblike vrijednosti kako bi
sprijeCili obezvrijedivanje novca. StaviSe, Cesto se upotrebljava kao sredstvo za
potidan'e ekonomskog rasta (tzv. monetarno poticanje rasta), jer se putem rasta
cijeﬂla i nadnica stimuliSu potrosnja i investicije;

Galopirajuca inflacija (dvocifrena ili Cak trocifrena godisnja stopa inflacije, npr.
50 ili 100 % godisnje) izaziva niz ekonomskih problema: novac brzo gubi svoju
vrijednost, pa ga se ljudi zele brzo osloboditi i pretvoriti u realne vrijednosti ili

stabilna devizna sredstva;

Hiperinflacija (Cetverocifrena stopa, koja moze toliko da «podivlja» da dostigne
1000 %, pa i viSe, u nekim slucajevima iznosi milione procenata godisnje ili ¢ak
mjesecno). Najpoznatije hiperinflacije u historiji nastale su tokom i nakon Prvog
svjetskog rata: npr. u Njemackoj 1923. godine cijene su toliko porasle (mijenjajuci se
doslovce iz sata u sat) da je za kupovinu obi¢nih namirnica bila potrebna vreca
novcanica. Ovo je rijedak tip inflacije i nastaje, uglavhom, u vrijeme rata ili kao
posljedica rata ili revolucije;

ekonomske aktivnosti. Ili, drugacije receno, marginaini prihodi su prihodi
od prodaje dodatne jedinice proizvoda.

Izbor (ekonomske odluke) se, uglavhom, donosi na osnovu ovih granicnih
(marginalnih) velicina, pa se  marginalna analiza primjenjuje kao
metodoloski postupak za najsire tumacenje ponasanja ekonomskih
subjekata. Maksimiziranje_ efekata odluke se desava kada se marginalni
troskoyj, )ﬂsednace sa marginalnim dohotkom.
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m Prema duzini trajanja inflacija moze biti:
e sekundarna,
e jednokratna,
e hronicna

m  Prema dejstvu inflacija moze biti:
>$f5l bodna,
> prigusena (kontrolirana).

m Slobodna (neobuzdana) inflacija je ona koja se odvija bez (efikasne) kontrole,
cijene se prepustaju same sebi i penju se vrlo brzo. Ako se ne suzbije brzo se
pretvara u hiperinflaciju.

= Nasuprot ovoj neobuzdanoj inflaciji, prigusena (kontrolirana ili obuzdana
inflacija).

= U razvijenim trziSnim ekonomijama nakon Drugog svjetskog rata inflacije su,
uglavhom, kontrolirane (prigusene).

Kao monetarni fenomen (povecavanje novca u opticaju kredithom i monetarnom
politikom) inflacija je u razvijenim trziSnim ekonomijama obicno vezana za stanje blisko
punoj zaposlenosti, budu¢i da se vecom kolicinom novca mogu poduzimati nove
investicije i otvarati nova radna mjesta. Otuda, ponuda i traznja rastu, pri cemu profit i
nadnice rastu Cesto brze nego troskovi zivota. Dakle, inflacija redovni je pratilac
konjukturnog kretanja i stanja pune zaposlenosti. Medutim, poslije perioda
poleta i inflacijg;dolazi period depresije, koji se karakterise neuposlenoscu kapaciteta.

Treba napomenuti i to da pretierana kontrola cijena izaziva pojavu sive ekonomije.




Deflacija i stagflacija

Suprotna pojava od inflacije je deflacija, koja predstavlja povecavanje vrijednosti novca.

Ovu pojavu karakterise: smanjivanje koli¢ine novca u opticaju praéenog op¢im padom
cueHa | poveCavanjem kupovne snage novca, porast kamatne stope | ukocenost trzista.

Neminovna posljedica deflacije je smanjivanje traznje, pad investicione i drug
ekonomske aktivnosti, povecavanje nezaposlenosti, smanjivanje obima proizvodnj
I usporenost prometa roba, te bankrotstvo mnogih preduzeca.

o l®

Deflacija je Cesto posljedica ekonomske krize a moze biti i njen uzrocnik (po pravilu je
depresija pracena deflacijom) pa se Cesto oznacava kao vece zlo od inflacije.

Slicno kao i inflacija moze biti izazvana raznim monetarnim, opée ekonomskim i politickim
faktorima, a najcesce kao posljedica zajedniCkog_djelovanja: monetarno-kreditne politike,
neracionalne raspodjele dohotka, opadanja proizvodnje, opadanje produktivnosti rada i sl.

Danas je deflacija rijetka pojava i uglavhom je rezultat viadine monetarne politike.

Za cilj moze imati povecanje izvoza (domaca roba postal]e jeftinja za uvoznike), uravnotezenje
platne bilanse i sl. Pogoduje vjerovnicima koji su posudili novac, dok je za duznike nepovoljna
(vracaju vise novca nego su posudili).

Stetu od deflacije trpe i poduzetnici, s obzirom da je svaki posao pri stalnom opadanju cijena nerentabilan.
Ukoliko su, uz to, poduzetnici jos i duznici, situacija za njih je jos teza, jer svoje ranije obaveze placaju
vrijednijim novcem. U upotrebi je i pojam dezinflacije koja oznaCcava smanjivanje stope inflacije.
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Uz inflacije se pojavljuje i fenomen stagflacije (dolazi od rijeCi stagnacija
| inflacija), pod kojom se podrazumjeva istovremeno pojavljivanje
visokih cijena i visoke stope nezaposlenosti.

Stagflacija je proces neravnoteze u privredi koji obiljezava visak
ponude radne snage (nezaposlenost) i istovremeni visak traznje
roba 1 usluga.

Izvor staglacije je smanjenje ponude na trzistu. Smanjenje ponude smanjuje
proizvodnju i zaposlenost, uz istovremeno povecavanje cijene. Najcesce
koristeni pokazatelj staglacije je Jindeks neugodnosti (discomfort
index), a koji definira kao zbir stope opce nezaposlenosti (neugodnost
nezaposlenosti) i stope inflacije (neugodnost inflacije).

Borba protiv staglacije podrazumijeva ekonomsku politiku koja
uklanja uzroke smanjenja ponude (kao sto su, npr. povecanje
troskova faktora proizvodnje, u koje se mogu ubrojiti i povecani
porezi ili carine; razne monopolske i oligopolske trzisne strukture).
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+

olazeci od prethodne konstatacije da inflacija predstavlja
posljedicu neravnoteze izmedu agregatne ponude i
agregatne traznje, sve uzroke inflacije mozemo svesti na
one koji podsticu povecanje potraznje i na one koji
direktno ili indirektno uticu na smanjenje ponude.

NA OSNOVU TOGA MODERNE TEORIJE INFLACIJE DIJELIMO NA TRI
OSNOVNE GRUPE:

(1) INFLACIJA TRAZNJE,
(2) INFLACIJA TROSKOVA I
(3) STRUKTURNA INFLACIJA.



Povecavanje agregatne potraznje se ispoljava

kao pomjeranje krive AD udesno i navise

(sa AD na AD1), sto podize opci nivo cijena

sa p na pl.

Povecavanje agregatne traznje u odnosu na
nepromjenjenu agregatnu ponudu moze se opisati
| kao stanje u kome mnogo novca juri za

malom kolicinom roba.

INFLACIJA TRAZNJE
Inflacija_traznje (naziva se i _klasicni tip inflacije) dolazi usljed prevelike

efektivne traznje u odnosu na ponudu, pri Cemu je rast traznje uzrokovan
prekomjernim rastom novcane mase ili rastom liche i investicione potrosnje. Kod
ispoljavanja inflacije traznje dolazi do pomjeranja krive agregatne potraznje (AD),
dok [kriva agregatne ponude (AS) ostaje ista (ili se i ona pomjera ali znatno sporije
od‘R‘We AD).

Inflacija traznje se graficki moze predstaviti uz pomo¢ osnovnog
makroekonomskog AS-AD modela (na koordinatnom sistemu apcisa predstavlja
realni drustveni proizvod (Y), a ordinata nivo cijena).

5/31/2016




= S obzirom na uzrok viska agregatne traznje nad
agregatnom ponudom (AD nad AS) razlikujemo

keynesijansku i monetaristicku teoriju inflacije
poil:rainje.
= Monetaristicka teorija objasnjava inflaciju

povecavanjem novcane mase iznad porasta ukupne
proizvodnje, za razliku od kejnesijanske koja tvrdi da cijene
mogu rasti i uz nepromijenjenu novCanu masu, iako ne
zanemaruje u potpunosti efekte monetarne politike.

O Danas preovladava monetarna tj. klasicnha teorija Cije
pristalice smatraju da je inflacije posljedica prevelikog porasta
agregatne potraznje koji je omogucen pretjeranim porastom
novCane mase. Zato oni tvrde da je inflacija u dugom roku
nemogtita bez povecanja novCane mase. #



INFLACIJA TROSKOVA

m Inflacija troskova dolazi usljed dva razloga: povecavanja troskova
proizvodnje i pojave monopolskih cijena.

(a) Povecavanja troskova proizvodnje, odnosno cijene /inputa (stoga se naziva jos

i inflacijom ponude), i to: - povecanja materijalnih troskova i energenata — npr. naftni

Sok 194?3;i 1979. (njihovo povecanje kompenzira se povecavanjem prodajnih cijena),

- poreza i doprinosa, - povecanja placa iznad nivoa povecanja produktivnosti rada
(povecavanje placa moze biti uslovljeno i pritiskom sindikata).

Bez obzira na koji nacin nastali, porast troskova vrsi pritisak na cijene i tako krece
uzlazna spirala troskova i cijena. Inflacija troskova je posljedica rasta troskova u periodu
visoke nezaposlenosti i nedovoljne iskoristenosti resursa

(b) Usljed sve prisutnije pojave nesavrsene konkurencije - monopolskih i
oligopolskih struktura nakon Drugog svjetskog rata (buduci da su znatno vise u
odnosu na cijene formirane u uslovima potpune konkurencije, monopolske cijene
uzrokuju nastanak inflacije u uslovima nepotpune zaposlenosti.

Kao i kod inflacije traznje, i inflacija troskova se graficki moze predstaviti uz pomoc
osnovnog makroekonomskog AS-AD modela.

Slika 15: Inflacija troskova
Povecavanje troskova se ispoljava kao pomjeranje
krive AS ulijevo (sa AS na AS1), sto, s jedne strane i E
podize opcinjne cijena sa p na pl, a s druge smanjuje : |
realni drustveni proizvod sa Y na Y1.




m  Strukturna inflacija je izvedena iz inflacije traznje.

O Pr&izilazi i1z strukturnih neuskladenosti, a njen osnovni
poi(retaé je visak traznje u onim sektorima, koji
zaostaju u odnosu na ukupni razvoj.

s Strukturna inflacija dolazi i zbog porasta ukupne traznje koja
se ne moze zadovoljiti, jer nema dovoljno kapitalnih dobara
da se aktivira sva raspoloziva radna snaga.
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ZAOSTAJANJA I NEIZVIJESNOSTI U EKONOMSKOJ POLITICI

m Ovisno od sposobnosti nosioca ekonomske politike (vlade) traje i vremenska duzina
poremecaja. Da bi primjenjena ekonomska politika dala Zeljene efekte potrebno je da
protekne izvjesni period. Upravo u tom peridu su i moguca zaostajanja.

m Ukoliko je poremecaj prolazan (privremen) i nema dugotrajne efekte, a ekonomska
politika dejstvuje sa zaostajanjem, smatra se da je najbolja politika ne preduzimati
nikakve mjere. Npr. ako dode do privremenog opadanja licne potrosnje, proizvodaci roba
Siroke potrosnje reagovace promjenama u proizvodnji ili u zalihama, prije nego u
promjenama (prilagodavanjima) svojih kapaciteta. Da je vlada poduzela neku mijeru
ekonomske politike izvjesno je da bi djelovala destabiliiraju¢e. ZakljuCujemo da
neadekvatna stabilizaciona politika moze destabilizovati makroekonomiju zemlje.

m Zaostajanje moze biti unutrasnje i vanjsko.

(1) Unutrasnje zaostajanje je vremenski period izmedu momenta kada akcija
postaje potrebna i momenta kada je poduzimana.

Unutrasnje zaostajanje nastaje u prepoznavanju poremecaja (recognition lag),
odlucivanju o akciji (decision /ag) i toku akcije (action /ag).

(2) Vanjsko zaostajanje je onaj period koji protekne izmedu preduzete akcije i
njenih efekata u praksi.
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. Prlm']ena bilo kojeg tipa ekonomske politike nikada ne moze biti u potpunosti izvjesna sa
rezultatima koji se ocekuju.

m Postoji vise uzroka te neizvjesnosti:

1) Nepredvidene mjene u nekoj komponenti agregatne traznje, odnosno potrosnje.
Npr.ukoliko su m]ere ekonomske politike usmjerene na promjene u licnoj potrosnji, a neovisno
od tdga se desavaju promjene u ]aVHOIJ potrosnji (recimo zbog povecanih izdataka za vojsku ili
socijalnih transfera), ukupni efekti u cilju smanjenja agregatne traznje bice ispod ocekivanih. U
tom élucalju ¢e nosioci ekonomske politike (vlada) morati da izvrSe promjene instrumenata kako
bi neutralizirali nezeljena dejstva promjena u komponentama agregatne traznje koje se nisu
mogle predvidjeti.

2)_ Drugi_ mogudi uzrok neizvjesnosti u stabilizacionoj politici uslovljen je vrstom ekonometrijskog
modela na kojem se zasniva ekonomska politika. Ekonomotrijski model se iskazuje preko jedne ili vise
jednacina sa numerickom vrijednoS¢u parametara koji polaze od ponasanja ekonomije zemlﬂe iz
predhodnih perioda, odnosno njenih pojedinih sektora ili ekonomije kao cjeline. Ekonomotrijski modeli koji
obuhvataju citav sistem ekonomije zemlje i izrazavaju zakonomjernost ukupnih ekonomskih tokova
nazivaju se makroekonomski modeli. Primjenom makroekonomskim modela odreduju se promjene u
ek(IJnck>m|J| koje se deSavaju od jednog do drugog perioda Cije je trajanje odredeno akcijom ekonomske
politike

m Postoji viSe vrsta ovih modela i tesko je odrediti koliko oni tacno predvidaju budu¢a ekonomska
kretanja. To zavisi od izabranih parametara i procjene njihove vrijednosti, koje ne moraju uvijek
odgovarati stvarnim vrijednostima. GreSke su moguce i one su osnov nerealnih predvidanja
ekonomskih kretanja koja se zasnivaju na izabranom modelu. Tako su, npr. 1980. godine SAD
Bredwdale promjenu realnog GDP-a od -0,8 %, dok je ona iznosila -0,3 %, a 1982. nova vrijednost je

ila 2,8. na osnovu predvidanja kretanJa realnog GDP-a predu2|mane su i odgovarajuce mijere
ekonomske politike, Ciji je efekat zavisio od razlika u ostvarenim kretanjima od predvidenih.
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POJAM, VRSTE I KARAKTERISTIKE STABILIZACIONIH PROGRAMA

Stabilizacioni program je skup koordiniranih i konzistentnih mjera ekonomske
politike Ciji je cilj da stabilizuje cijene uz minimalne stabilizacione troskove.
Razlikuju se stabilizacioni programi u Sirem i uzem smislu.

U Sirem smislu, stabilizacionim programima se postizu: (a) kratkoro¢ni ciljevi -
dezinflacija i ostvarenje cjenovne ravnoteze kao primarni ciljevi, i (b) dugorocni
ciljevi = makroekonomska ravnoteza i ekonomski rast kao sekundarni ciljevi.

Stabilizacioni programi se klasificiraju prema vise kriterija:
s Prema sadrzaju preduzetih mjera dijele se na:

1) Ortodoksne, koji akcenat stavljaju na fiskalnu i monetarnu politiku
kao temeljne uzroke inflacije,

2) Heterodoksne, koji pored temeljnih mjera sadrze i politiku
dohodaka u cilju eliminiranja /inflacione inerecije.

m Prema brzini dezinflacije i stabilizacionim troskovima imamo:

1) Gradualisticke programe, koji obaraju inflaciju postepeno, uz nize
troskove. Primjenjuju se pri inflaciji nizeg intenziteta (do 100 % na godiSnjem
nivou),

2) Sok terapije (ortodoksne i heterodoksne) koje imaju za cilj brzu i
ostru dezinflaciju uz nesti vise troskove, a primjenjuju se pri visokoj inflaciji i
hiperinflacijjno. 2



Prema uspjesnosti:

1) Uspjesni stabilizacioni programikoji u odredenom roku ostvruju
osnovne proklamaovane ciljeve (prevashodno cjenovnu stabilnost i ekonomski rast),

2) Neuspjesni stabilizacioni programi koji se poslije pocetnog i
privremenog pada cijena zavrsavaju pogorsavanjem svih ekonomskih indikatora i novom
akceler |c—ijom inflacije.

Poseban tip neuspjesnih programa vezan je za ekonomije Latinske Amerike koje
karakterisala hronicna i visoka inflacija i Cesti (mahom neuspjesni) stabilizacioni
programi. To su:

m Nedovoljno istrajni stabilizacioni pokusaji u kojima vlade nisu u stanju da se
u duzem vremenu odrze fiskalnu ravnotezu i monetrno-finansijsku d]isciplinu
i koji zavrSavaju napustanjem nominalnih sidara (devalvacija) i rsatom
cijena.TipiCan primjer je Austral plan u Argentini

m Populisticki stabilizacioni 'arogram/ su oni u kojima ne postoji spremnost da
se uspostavi fundamentalna ravnoteza vec se svode na politiku dohotka,
rast realnih nadnica i kupovinu vremana do novog inflacionoig ciklusa.
Tipican primjer je Cruzado pl/an u Brazilu.

Stabilizacioni programi medunarodnog moneratnog fonda imaju kljucni cilj ]
uspostavljanje vanjskotrgovinske ravnoteze, ali se po svom karakretu mogu srvstati u
ortodoksne programe u sirem smislu.
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Tipovi stabilizacionih programa prema vrsti inflacije

Svaka vrsta inflacije zahtjeva odgovarajuci stabilizacioni program,
sto je vidljivo u narednoj tabeli.

Vrsta inflacije i stabilizacijski programi

Vrstejj?_ﬂacije Stabilizacijski  programi

A) Prema intenzitetu inflacije Prema sadrzaju mjera  Prema brzini dezinflacije
Umjerena Ortodoksni Gradualisticki
Hronicna Heterodoksni Gradualisticki / Sok
Visoka Heterodoksni Sok terapija
Hiperinflacija Ortodoksni Sok terapija

m B) Prema uzrocima

Troskovna inflacija Heterodoksni -
Inflacija traznje Ortodoksni -
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Iz predhodnogq pregleda proizilazi:

1) u slucaju inflacije nizeg intenziteta (do 100 %) pogodniji je gradualisticki model
sa sporijim padom inflacije, uz nize stabilizacione troskove.

2|)J Visoka inflacija (preko 100 %) i hiperinflacijea traze Sok terapiju, buduci da je
zbog yisokog intenziteta inflacije i velikih inflacionih troskova potrebno sasjeci
inflaciju ostro i brzo. Sok terapija je ovdje preporcljiva, jer brzo slama inflaciona
oce |v|a_nbja, uklasnja inflacionu inerciju i povecava kredibilitet programa.

3) zbog institucionalnih rigidnosti i jake inflacione inercije koje su prisutne u
hronicnim i visokim inflacijama, pogodniji je heterodoksni program jer za krace
vrijeme odstranjuje inflaciju.

4) Kod umjerene inflacije i narocito kod hiperinflacije, pogodniji je ortodoksni
program jer je inflacija vec iscezla i neophodna je promjena rezima cjelokupne
ekonomske politike.

5) Troskovni elementi su uzrocnici inflacione inercije i zato troskovne inflacije
zahtijevaju heterodoksne stabilizacione programe.

6) Uzroci inflacije traznje su na monetarnoj ili fiskalnoj starni i zato su neophodni
ortodoskni programi.

. Kejnsijanci i Skola racionalnih ocekivanja naglasak stavljaju na fiskalnu, a
monetaristi na monetarnu komponentu ortodoksnog programa.
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Karakteristike stabilizacionih programa

Bez obzira o kojoj vrsti stabilizacionog programa se radi, svi imaju: (1) ciljeve,
(2) stabilizacione mjere, (3) faze u stabilizaciji, (4) rezultate i (5)
stabilizacione troskove.

U ciljeve spadaju: a) stabilnost cijena, b) platnobilasna ravnoteza i rast
desznih rezervi, c) fiskalna i monetarna stabilnost, d) ekonomski

rast, e) strukturna reforma.
U stabilizacione mjere ubrajamo:
fiskalne mjere koje se provode u cilju eliminiranja budzetskog
deficita, sto se postize:
- rastom poreskih prihoda,
- snizavanjem javne potrosnje i budzetskih rashoda.

Monetarne mjere koje se provode u cilju ostvarenja monetarne stabilnosti
putem restriktivne monetarne politike, Monetarne reforme koja se postize
uvodenjem nove valute (najcesce nakon hiperinflacije)

Politiku deviznog tecaja koja se postizu pomocu fiksiranja, crawling peg ili
plivaju¢eg deviznog tecaja,

Politiku dohodaka, kao kljucne komponente heterodoksnh programa, koja se

postize kontrolom (ili zamrzavanjem) cijena i nadnica kako bi se sprijecile
inflacione inercije i indeksacije.,

Mjere strukturne reforme kao Sto su: privatizacija, restrukturiranje preduzeca i
banakd*t&férma drzavnog sektora. 7




Faze u stabilizaciji, hajcesce, su:

- prva, ostvarenje cjenovne stabilnosti,
- druga, uspostavljanje trajnije makroekonomske stabilnosti,
| - treca, promjena ekonomske strukture i stabilan ekonomski rast.

Rezultati u odnosu na ciljeve programa i prate se prema sljedecim ekonomskim
indikatorima:

- stopa inflacije,

- saldo budzeta i platnog bilansa,

- stanje deviznih rezervi,

- kretanje realnog deviznog tecaja i realnih nadnica,

- kretanje kamatnih stopa,

- fizicki obim proizvodnje i rast GDP-a, itd.
Na osnovu ovih indikatora se ocjenjuje da li je program uspjesan, sta su slabosti i
kriticne tacke na koje treba djelovati.

m Stabilizacioni troskovi se mjere:
- rastom nezaposlenosti,
- padom proizvodnje i padom GDP-a,
- smanjivanjem realnih nadnica,
- rastom realnih kamata i smanjenjem potrosnje i investicionih aktivnosti,
- precjenjenim deviznim tecajem i vanjskom neravnotezom.

Osnovni cilj stabilizacionih programa sa aspekta drustvenog blagostanja je mimizirati
drustvene i ekonomske troskove dezinflacije. Od tog kriterija zavisi izbor stablllzacmnozg
programa, >/31/2016



Ekonomska kretanja u stabilizacionom periodu

= Otklanjanje inflacije (dezinflacija) i uspostavijanje makroekonomske stabilnosti u
stabilizacionom periodu se karakterise sljedecim:

1) Eliminirana su inflatorna ocekivanja i uspostavlja se cijenovna stabilnost i cijene obnavljaju
informativnu, alokativnu, selektivnu i distributivnu funkciju,

2) Nakon |zaustavljanja inflacije novac vraca svoje vitalne funkcije,

3) Raste traznja za novcem bez inflatornih posljedica ( efekat remonetizacije) i do drasticnog pada brzine
novcanog opticaja,

4) Devizni tecaj se stabilizira, a u vecini slucaja dostize se (interna) konvertibilnost,
5) Nestaju ili se minimiziraju redistributivni efekti i troskovi inflacije,

6} l;{sp;)stavlja se fiskalna ravnoteza i raste realna vrijednost naplacenih poreza (inverzni Oliver-Tanzi
efekat),

7) Smanjuju se zalihe, roba se vraca na trziste, pa se poboljsava snadbjevenost trzista,

8) Rastu realne nadnice i proizvodnja, normalizuje se ekonomska aktivnost, a dolazi do relaksacije
stanovnistva, jer cijenovna stabilnost smanjuje psiholoske pritiske i brzinu ekonomskih transakcija kakva
postoji u hiperinflaciji,

9) Povecava se realno poresko opterecenje privrede i smanjuje poreska evazija,

10) Poststabilizacioni period je pracen rastom realnih kamatnih stopa, padaju agregatna traznja i
investiciona aktivnost,

11) Po pravilu raste nezaposlenost, ali manje ako se izabere odgovarajuci tip programa (ortodoksni u
hiperin Iaciji,S/I}elz):zeall'gdoskni u hronicnoj i visokoj inflaciji). 7



Ostvarivanje i efikasnost ekonomske politike

Politicki i pravni okvir

Eionomska politika je u potpunosti determinirana politickim i
pravnim okvirom, buduci da su:

— njeni nosioci su politicki subjekti,
— ciljevi proizilaze iz ekonomskih, politickih i socijalnih interesa,

— mjere ekonomske politike 1 njihovo ostvarivanje prethodno je
uslovljeno razvijenoscu pravnog okvira.

Vidimo, dakle, da su politicki i pravni okvir ekonomske politike tako vazni da
nisu samo njezin okvir vec i dio sadrzaja.

Politicki i pravni okvir ekonomske politike odreden je politickim
sistemom i trima naprijed navedenim odrednicama ekonomskog
sistema.

Politicki i pravni okvir odreduju nacin koordinacije odluka nosilaca
(subjekata) ekonomske politike. U tom smislu centralizovani politicki
sistemi provode vertikalnu, a decentralizovani horizontalnu
kordinaciju odluka nosilaca ekonomske politike.
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U _centralizovanom sistemu_drzava je jedini nosilac ekonomske
politike 1 koordinacija odluka se ostvaruje preko sistema
vertikalno uredenih hijerarhijskih odnosa organa upraviljanja
ekonomijom zemlje (od ministarstava do najnizih organa drzavnog
g%ﬁrfta) i upravljanja ekonomskim subjektima.

@j sistem je bio karakteristican za planske privrede bivsih
komunistickih zemalja.

Decentralizovani _sistem koordinacije odluka vezuje se za trziSne
sisteme sa politickim demokratijama. za razliku od centraliziranog
sistema, ovdje ekonomski subjekti samostalno donose odluke o
svojoj djelatnosti, dok se makroekonomske odluke donose
horizontalno.

Ciljevi i instrumenti u pravilu su u visestrukoj sprezi i u odlucivanju
sudjeluje vise subjekata.

Stoga skup odluka je uskladen ako se kod svakog subjekta prethodne
odluke tj., odluke koje donosi prije nego Sto dobije informacije o
odlukama drugih subjekata poklapaju s kasnijim odlukama tj, odlukama
koje bi donio naknadno, kad utvrdi sta su drugi odlucili.

Uspjeh o tome ovisi i o kvalitetu pravnog okvira.




Decentralizirano odlucivanje iako ponekad zbog malih jedninica i uskih horizonata
odlucivanja moZe uzrokovati teskoce, ima niz prednosti: omogucuje uvazavanje lokalnih i drugih
specifinosti, Siri bazu odlucivanja, pridonosi povecavanju inicijative i odgovornosti, blize
zbivanjima i moze biti brie ostvrivati cineve ekonomske politike S briim efektima.

......

Jedina_saglasnost je da ekonomska politika treba postici: (1) stabilnost privrede i (2) kriterije
efikasnosti. Za liberalna drustva, politicki i ideoloSki interesi nalazu usvajanje tzv.
Washingtonskoqg Consensusa kao temeljnih i obavezujucih smjernice za sve vlade neovisno
o njihovom politickom usmjerenju.

Rijec je o deset skupina politika i obavezujucih kriterija za ekonomsku politiku:

Naglaseno je mijesto za fiskalnu politiku. Osnovno pravilo jeste budzetska ravnoteza i
eliminiranje budZetskog deficita s eventualnim operativnim deficitima,

Utvrdivanje prioriteta javnih rashoda znatnim dijelom pripada u kategoriju opSteg konsenzusa
kada su u pitanju sredstva za Skolstvo, zdravstvo itd., i veéinu transfera dohodaka prema
siromasnim slojevima.

Reforma poreznog sistema kojoj je cilj Sirenje porezne baze i smanjenje marginalnih poreznih
stopa, ali i unaprijedenje kriterija pravednosti. Tu mogu postojati razlike izmedu desnih i lijevih
politickih partija.

Liberalizacija finansijskog sistema jeste kljucni element u opéem konsenzusu o stabilizaciji i
razvoju. Osnovni cilj liberalizacije je razvijeno trziSte kapitala i trziSno odredivanje kamatnih
stopa, kako bi se potaknula potraznja za depozitima, ali i racionalizirala alokacija kredita
polltlkom realnih aktivnih i pasivnih kamatnih stopa. Politika budzetskog deficita vaIJa biti u
skladu s¥ Ilberallzacuom finansijskog sistema.




Politika intervalutnog teCaja - odstupanja su moguca u antiinflacionoj politici, kad
cvrsti tecaj dovodi do aprecijacije domace valute. To moze dovesti do slabljenja
konkurentnosti domace privrede na svjetskom trzistu.

Liberalizacija vanjske trgovine — je osobitno vazna u strukturnoj razvojnoj politici
zemlje. Ona zahtjeva srednjorocno i dugorocno postavljanje, kako bi se izbjegle
soc-ijEiﬁe tenzije izazvane nezaposlenosti.

Direktne strane investicije — teze kidanje barijera ulasku kapitala u zemlju. To je
oblik ulaska kapitala, kojem mora biti garantiran izlazak profita iz zemlje.

Privatizacija — kao pretpostavka efikasnog razvoja takode je opce prihvacen stav u
eknomskoj politici, te s politickog glediSta predstavlja nuznu mjeru u politici, bez
obzira na karakter i politicku orijentaciju u pojedinoj drzavi.

Politika deregulacije — je nacin stvaranja konkurentnog ambijenta u razvitku svake
zemlje. Regulacija se svodi na politiku zastite okoline, sigurnosti, nadzora finansijskih
institucija. Stav o deregulaciji i regulaciji je konsenzualnog, a ne ideoloskog i
politickog karaktera.

Pravo vlasnistva — je jedno od osnovnih prava s presudnim znacenjem za ekonomsku
politiku. Rasprave o denacionalizaciji, pravu vlasnistva na zemlju, Sume i dr., ponovo
pokazuju da vlasnistvo moze biti predmet ideoloskih suprotnosti.

Deset nabrojanih skupina politika i kriterija moze se, po neoliberalnim
ekonomistma, smatrati opce prihvatljivim i nuznim za svaku racionalnu
politiku i strategiju razvoja.



Faze ostvarivanja ekonomske politike

« Faze ostvarivanja ekonomske politike su:
1. Priprema ekonomske politike
a) ekonomska analiza i ocjena stanja prognoze

+ b) Prognoze

2. Utvrdivanje ekonomske politike

a) izbor ciljeva i ispitivanje konzistentnosti

b) utvrdivanje instrumenata i mjera radi ostvarivanja ciljeva
c) simulacije u vise iteracija

3. Primjena utvrdenih rjesenija
4. Pracenje ostvarenija, te izmjene ili dopune odredenih rjesenja (po potrebi)

= Ostvarivanje ekonomske politike se moze izraziti kao proces transformacije
sadasnje situacije iAlz u pozeljnu situaciji (B). Ovaj proces izmedu situacija A i
B, koje smo oznacili kao faze ostvarivanja ekonomske politike, mogu se
predstvaiti kao:

Faza 1: pocCetna situacija (u njoj vrSimo ekonomsku analizu i ocjenu stanja, te
donosimo prognoze)

Faza 2: utvrdivanje ciljeva i izbor instrumenata

Faza 3: stavljanje u akciju (primjena utvrdenih rjesenja)

Faza 4: analiza; kontrola, korekcija (pracenje ostvarenja, te izmjene ili dopune
odredenih rjesenja)



Pri utvrdivanju optimalnih elemenata ekonomske politike vazno je nekoliko
pitanja:
— sukladnost sa ekonomskom teorijom, ali i praksom usporedivih zemalja koje
su uspjesno obavile ove procese
+ objektivna valorizacija polaznog momenta, odnosno teskoce ekonomske
situacije
— razmatranje odnosa i aranzmana s drugim drzavama
— prijeko je potreban i drustveni konsenzus za odredenu politiku

— strucnost i sposobnost nosilaca priprema i ostvarivanja ekonomske politike.

Ekonomska analiza uprkos svim ogranicenjima mora biti u toj mjeri dovoljna i
kvalitetna da na osnovu empirijskih ocjena moze u razli¢itim varijantama
predvidjeti kretanje na podrucju proizvodnje, zaposlenosti, ekonomskih
odnosa sa inostranstvom itd.

U ekonomskoj politici valja raspolagati takvim osnovama koje c¢e analizirati
razliCite varijante instrumenata i ciljeva.

U svemu tome i sa stanovista ekonomske aktivnosti posebnu paznju zavreduju
pitanja ekonomske efikasnosti.



Efikasnost ekonomske politike

= Sve poduzimane ekonomske politike podlijezu kriterijumu
efikasnosti, koja se u najkracem moze definisati kao maksimizaciju
rezultata uz minimizaciju troskova. Efikasnost ekonomske politike se
mjeri stepenom ostvarivosti postavljenih ciljeva ekonomske politike Ciji
efél{t‘l‘treba da su veci od drustvenih troskova nastalih u procesu realizacije
tih ciljeva.
Tokom provodenja, pa dakle i u postizanju efikasnosti ekonomskih politika,
mogu se pojaviti prepreke, koje mogu biti politickog, socijalnog karaktera i
ili opCe drustvenog karaktera.

m Od postavljenih ciljeva u predizbornim kampanjama cCesto se, naime, mora
odstupiti u slucaju pravljenja koalicionih vlada, gdje se moraju zadovoljiti
interesi stranaka koje te kolacije prave.

s Osnovno pitanje efikasnosti ekonomske politike su uslovi od kojih ona ovisi a
zatim od toga da li su oni podlozni uticaju i korekciji. S tog gledista uslovi
efikasnosti se mogu podijeliti na opce i posebne.

m Opci uslov_efikasnosti _ekonomske politike je povezan sa politickim i
ekonomskim sistemom, odnosno njihovim temeljnim institucijama.

m Stabilne i funkcionalne institucije ekonomskog sistema su i prve
pretpodtavke efikasnosti ekonomske politike, jer od njih zavisi primjena
inctritmenata ekonomeke nolitike




Najvaznije institucije ekonomskog sistema su trziste i vlasnistvo: razvijeno trziste je
neophodni uslov dejstva instrumenata fiskalne, monetarne i devizne politike, a
pravno uredeno i zasticeno vlasnistvo Cini neophodan okvir za odvijanje djelatnosti
ekonomskih subjekata i reguliranja njihovih medusobnih transakcija.

Isto tako, stabilan politicki sistem i politicke institucije omogucavaju regularne
politjcke izborne procese, sastav buduce vlade, odnosne demokratske procese. Samo
u—d}mokratskim drustvima javn/ izbor je u interesu veCine glasaCa (gradana).
Supriotno tome, politicki nestabilne zemlje, s odsustvom demokratskih procesa tesko
da moze imati efikasnu ekonomsku politiku cak i ako je ona programski idealno
pripremljena.

Posebni uslovi efikasnosti ekonomske politike se rasclanjuju na sljedece
uslove:

— Stepen realnosti postavljenih ciljeva,

— Izbor efikasnih instrumenata,

— Pravovremena primjena instrumenata sa najrbrzim djelovanjem,

— Vertikalna i horizontalnma koordinacija odluka.

Stepen realnosti postavijenih ciljeva ovisi od procjene postojeceg ekonomskog
stanja i potrebi da se ono mijenja uz uvazavanje drustvenih i politickih odnosa i
interesa. Vlada koja postavlja ciljeve u svom programu ekonomske politike s jedne
strane, mora raspolagati vjerodostojnim i tacnim podacima o strukturi i kretanjima
makroekonomskih agregagata (GDP-a, inflacije, uvoza i izvoza, i td.), a s druge,
mora poznavati ocekivanja na strani ekonomskih subjekta i stanovnistva.

Izbor efikasnih instrumenata treba da obezbjedi ostvarivost postavljenih ciljeva.
Naravnd:/{Vjek treba racunati sa neizvjesnoScu buducih ekonomskih i pdfitickih
situacija u kojima ¢e odabrani instrumenti zaista imati oCekivano dejstvo.




Pravovremena primjena Instrumenata sa najbrzim djelovanjem zavisi od procedure
odlucCivanja, odnosno vezano je za problem moguceg zaostajanja (&ime-/ag) u donosenju
usluga.

Neki instrumenti kao wgradeni stabilizatori sa automatskim djelovanjem (npr.
Progresivno oporezivanje rastu¢ih dohodaka) imaju promtno dejstvo, dok drugi, koji
zahtjevaju saglasnost, odnosno predvidenu proceduru djeluju sa zaostajanjem. Najduza
procedura vezana je za donosenje zakona, jer od izrade prijedloga do konacnog teksta i

usvaﬁaﬁja parlamenta treba duzi vremenski period.
I

Sve to upucuje na zakljucak da sa aspekta uspjesnosti ekonomske politike nije vazno
samo da je jedan instrument efikasniji, ve¢ i da su mu vremenski efekti brzi.

Vertikalna i _horizontalnma koordinacija odluka ovise od karaktera politickog
sistema, pa se moze govoriti 0 centralizovanom i decentralizovanom nacinu donosenja
odluka.

Vec¢ smo govorili o tome da je u centralizovanom sistemu drzava (kakve su bile bivse
komunisticke zemlje) jedini nosilac ekonomske politike i koordinacija odluka se ostvaruje
preko sistema vertikalno uredenih hijerarhijskih odnosa organa upravljanja ekonomijom
zemlje, dok se decentralizovani sistem koordinacije odluka vezuje demokratska ustrojstva
i trziSnu privredu u kojima se vrSi horizontalna koordinacija odluka.

Indikatori kojima se ocjenjuje efikasnost ekonomske politike su:
GDP per capita, Stopa nezaposlenosti, Stopa inflacije,

Stabilnpst.deviznog tecaja domace valute, Budzetski deficit, odnosno sufigit.



Rast GDP per capita je pokazatelj nivoa ekonomskog rasta izivotnog
standarda stanovnistva. Usto, on pokazuje dali se uspjesno realizira
osnovni cilj ekonomske politike iskazan kao povecanje materijalnog
bogatstva drustva.

Nivo razvijenosti pojedinih zemalja zato se i mjeri kretanjem GDP per
capita, sto posebno prate medunarodne finansijske organizacije kao Sto su
IMF i Svjetska banka.

Visoka zaposlenost je indikator efikasne a visoka nezaposlenost
neefikasne ekonomske polike. Stopa nezaposlenosti ne bi trebala da bude
znatno iznad prirodne stope nezaposlenosti koja iznosi 5-6 %. Niska
nezaposlenost, odnosno visoka zaposlenost prateca je pojava rasta realnog
GDP i knjukture (poslovnog ciklusa) u zemlji.

Niska inflacija je indikator efikasne a visoka neefikasne ekonomske
politike. Razvijene zemlje, u pravilu, imaju nisku infkaciju na godisnjem
nivou, koja se cca 2-3 %.

Odrzavanje stabilnost deviznog tecaja je u nadleznosti centralne
banke kojatopostize primjenom razlicitih instrumenata. 46



.Primjene deviznog tecaja imaju efekte na ukupna ekonomska
kretanja, polozaj pojedinih sektora i ekonomskih subjekata.

«Posljednji indikator je stanje budzeta drzZave. Uspjesnost fiskalne
(budzetske) politike i pratece fiskalna disciplina ogledaju se u
uravnotezenom budzetu.

+EU je za svoje clanice, kao i za one koje joj_pristupaju, odredila
granicu budzetskog deficita na od 3 % GDP.

Tokom XX stoljeca zabiljezeno je cak 18 hiperinflacionih epizoda
u 13 zemalja, sa razliCitim uspjehom, sto se moze vidjeti u tabeli

5.



Iz iskustvava zemalja koju su provodile stabilizacione
programe iz predhodnog pregleda zakljucujemo sljedece:
1) U klasicnim hiperinflacijama primjenjen je
ortodoksni model 1 svi glavni stabilizacioni programi su
bili ullspjeéni.
2) U hiperinflaciji novijeg doba (Aregentina, Brazil, Peru,
SFRJ) primjenjen je heterodfoksni model zbog izrazene inflacione

inercije, ali sa snaznim naglaskom na uspostavljanje
fundamentalne makro-ravnoteze.

3) Vecina hetrodoksnih programa za obaranje
inflacije bila je samo djelimicno uspjesna. Hipeinflacija je
obarana u kratkom roku, ali se uvijek vracala na
predhodni, inercioni nivo; kasnije su slijedili uspjesni
stabilizacioni pokusaji.

4) u svim hiperinflacijama (izuzev Tajvana)
primjenjene su sok terapije, sto je i razumljivo s obzirom
na intenzitet i potrebu brze i ostre dezinflacije. &






