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SAZETAK

Predmet ovog zavr$nog rada je inflacija, a njegov glavni cilj je, nakon objasnjenja temeljnih
pojmova, analiza razvoja inflacije i njezino prerastanje u hiperinflaciju u Socijalisti¢koj

Federativnoj Republici Jugoslaviji i Saveznoj Republici Jugoslaviji.

U okviru teorijskog dijela obradene su vrste inflacije po najc¢e$¢im Kriterijima razlikovanja
inflacije poput povecanih troskova proizvodnje, rasta cijena sirovina, rasta placa te onih na
strani potraznje. Takoder su ukratko obradene tipi¢ne posljedice inflacije poput smanjenja

kupovne moci stanovniStva te nacini borbe protiv inflacije.

U okviru empirijskog dijela rada analiziran je razvoj inflacije u Socijalistickoj Federativnoj
Republici Jugoslaviji te u Saveznoj Republici Jugoslaviji u kojoj je inflacija dosegla svoj
vrhunac. Obradeni su vanjski i unutarnji uzroci koji su doveli do hiperinflacije te je naglasena
uloga sredi$nje banke i prekomjerne emisije novca. Takoder je dan poseban osvrt na nacine i

pokusaje svladavanja i suzbijanja visoke stope inflacije te ocjena njihove uspjesnosti.

Kljuéne rijeci: inflacija, hiperinflacija, Socijalisticka Federativna Republika Jugoslavija,

Savezna Republika Jugoslavija, ekonomska politika



ABSTRACT

The subject of this thesis is inflation, and it's main objective is to explain some of the elementary
terms connected to the subject. Hyperinflations of Socialist Federal Republic of Yugoslavia and
Federal Republic of Yugoslavia is the empirical subject of the thesis. In the theoretical part of
the thesis, inflation is divided by the most often criteria of diversification which includes it's

causes, intensity and economy situation.

The most common causes of inflation such as higher production and raw material costs, wage
growth and demand for certain products and it's effects are shown and explained. Furthermore,
some of the typical consequences that inflation brings such as reduced purchasing power are

interpreted together with some ways of fighting and reducing inflation levels.

In the empirical part of this final thesis, the development of inflation in the Socialist Federal
Republic of Yugoslavia and the Federal Republic of Yugoslavia, where inflation reached its
peak, was analyzed. Both external and internal causes that led to hyperinflation were examined,
emphasizing the role of the central bank and excessive money emission. A special focus was
given to the methods and attempts to overcome and suppress high inflation rates, along with an
assessment of their effectiveness.

Keywords: inflation, hyperinflation, Socialist Federal Republic of Yugoslavia, Federal

Republic of Yugoslavia, economic policy
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1. Uvod

U izvjesStajima Europske sredi$nje banke iz 2022. godine inflacija se definira kao povecéanje
opce razine cijena u odredenom vremenskom razdoblju. Ista uzrokuje smanjenje kupovne moci
gradana i gubitak vrijednosti novca kao sredstva razmjene. Inflaciju mogu uzrokovati brojni
razlozi vezani uz odnos ponude i potraznje odredenih proizvoda ili uz ekonomsku politiku
odredene drzave. Posljedice koje ostavlja su vrlo ¢esto dugotrajne i mogu biti razorne po
gospodarstvo drzave i stabilnost njene valute. Inflacija je prisutna u gotovo svim svjetskim
zemljama no nije uvijek opasna po stabilnost valute te drzave te ¢ak moze biti i korisna po
gospodarski rast ukoliko se njena stopa odrzava na umjerenoj razini, odnosno ispod 5%

godisnje.

Empirijski slucaj razvoja inflacije koji je obraden u ovom zavr$nom radu odnosi se na razdoblje
osamdesetih godina i sam pocetak devedesetih godina proslog stolje¢a u Socijalistickoj
Federativnoj Republici Jugoslaviji (SFRJY). Od svog nastanka SFRJ se velikim dijelom
financirala zaduZivanjem na svjetskom trzi$tu pa ju je svjetski rast kamatnih stopa na kredite iz
1970-ih ostavio u situaciji u kojoj je nuzno bilo devalvirati domacu valutu (jugoslavenski dinar)
kako bi potakla veci izvoz i ostvarila ekonomski rast. U kombinaciji s ostalim ¢imbenicima
koji ¢e biti objasnjeni u 4. poglavlju to je vodilo prerastanju inflacije u hiperinflaciju. Bitno je
naglasiti i kako je nakon raspada SFRJ i osnutka Savezne Republike Jugoslavije (SRJ%) 1992.
hiperinflacija dosegla svoj vrhunac i potpuno izmakla kontroli u periodu od 1992. do 1994.

godine. O tome ¢e takoder biti rijec¢i u ovom zavr§nom radu.

1 SFRJ - Socijalisticka Federativna Republika Jugoslavija (bivsa socijalisti¢ka drzava koja je obuhvacala
dana$nje drzave Sloveniju, Hrvatsku, Bosnu i Hercegovinu, Srbiju, Crnu Goru, Kosovo i Sjevernu Makedoniju,
nastala 1945. a raspala se 1992. godine.)

2 SRJ — Savezna Republika Jugoslavija (stvorena 27.4.1992. odlukom Saveznog izvr$nog vijeéa SFRJ i
ukljucivala je teritorije republika Srbije i Crne Gore te autonomnih pokrajina Kosova i Vojvodine)
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2. Metodologija rada

2.1. Metode istrazivanja
Tijekom izrade ovog rada koriSten je povijesni metodoloski pristup u prikupljanju, istrazivanju
te interpretaciji teorijskih podataka i studija €iji su rezultati relevantni uz temu. Navedeni
pristup ukljucivao je prikupljanje podataka iz struc¢ne literature na svim jezicima kojima se
govorilo o bivsoj Jugoslaviji, ali i strane studije, poglavito na engleskom jeziku. Analizirane su
strucne studije, statisticka istrazivanja i ¢injenice te literatura koja je usko vezana uz teorijski i
empirijski dio teme. Takoder, koriStena je empirijska metoda u prikupljanju podataka kako bi
se analizirale uzro¢no-posljedi¢ne veze dogadaja te njihova medusobna povezanost. S obzirom
da je u empirijskom smislu predmet istrazivanja star otprilike pedesetak godina, korisna i to¢na

literatura je bila koli¢inski ograni¢ena.

2.2. Sadrzaj i struktura rada
Prvi dio rada je teorijski, a ukljucuje objasnjenje pojma inflacije (i njenih uzroka i posljedica)
kao jednog od najceS¢e koriStenih pojmova iz ekonomije u svakodnevnom Zivotu. U
navedenom dijelu opisani su i najcesS¢e koristeni nacini borbe protiv inflacije i sprjeavanja
razvoja iste na viSe razina. Drugi dio, odnosno empirijski, opisuje konkretan slucaj
hiperinflacije u SFRJ iz osamdeseetih i pocetka devedesetih godina proslog stoljeca. U
emiprijskom dijelu je opisana hiperinflacija u SFRJ, njene uzro¢no-posljedi¢ne veze S
politickom nestabilnosti u SFRJ nakon smrti Josipa Broza Tita® te neuspjesni pokusaji
suzbijanja inflacije i na kraju raspad same drzave. Nakon sinteze teorijskog i empirijskog dijela
raspravlja se o rezultatima borbe protiv inflacije 1 utjecaju inflacije na drustveni 1 politicki Zivot

u zemljama bivse Jugoslavije.

Zakljucak ukljucuje sintezu glavnih pojmova i vaznost uéenja iz navedenog primjera kako bi

se izbjegle posljedice koje su ostale nakon neuspjesne borbe protiv inflacije.

3 Josip Broz Tito (1892.-1980.) — predsjednik predsjednistva Saveza komunista Jugoslavije i doZivotni
predsjednik SFRJ od 1953. do 1980.



3. Inflacija iz teorijske perspektive

Inflacija je pojam koji se odnosi na generalno povecanje cijena proizvoda i/ili usluga tijekom
vremena koje rezultira padom vrijednosti novca odnosno domace valute. Inflacija je pojam
suprotan deflaciji. Postoje razliite vrste inflacije koje se najcesc¢e dijele s obzirom na visinu
stope u jedinici vremena, a sama inflacija se mjeri stopom inflacije pomocu Indeksa potrosackih
cijena. Inflacija utjece na preraspodjelu bogatstava u drustvu kao i na ulaganja i Stednju, a ¢esto
sa sobom nosi nesigurna vremena, vise kamatne stope na posudivanje novca i smanjenje

kupovne mo¢i gradana.

3.1. Vrste inflacije

Inflaciju mozemo podijeliti na nekoliko nacina uzimajuéi u obzir njene uzroke, intenzitet i
stanje aktivnosti privrede u vremenskom razdoblju u kojem nastaje. Inflacija se prema uzrocima
nastanka dijeli na inflaciju ponude i inflaciju potraznje. Inflacija potraznje nastaje u trenucima
kada je potraznja za proizvodima 1/ili uslugama visa od ponude. Neki od kljucnih faktora koji
uzrokuju inflaciju potraznje podrazumijevaju povecanu potraznju za odredenim proizvodima
i/ili uslugama. U grafikonu koji slijedi, prikazan je porast agregatne potraznje (AD krivulje) u
uvjetima pune zaposlenosti u kojima koli¢ina agregatne ponude (AS krivulja) ostaje ista.

Grafikon 1. Porast agregatne potraznje u uvjetima pune zaposlenosti
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Izvor: Babi¢ (2007.)



Ukoliko ponuda za navedene proizvode 1/ili usluge nije dovoljna da bi zadovoljila potraznju na
trziStu, postoji tendencija da proizvodni kapaciteti i/ili kapaciteti usluga narastu kako bi
zadovoljili potraznju. Kako bi se veca potraznja zadovoljila, poduze¢a mogu zaposliti nove
radnike, povecati place trenutnim radnicima i ulagati u vece proizvodne kapacitete. Sve

navedeno moze pozitivno utjecati na porast opce razine cijena.

Inflacija ponude nastaje kada razina cijene proizvoda i/ili usluga raste zbog rasta troSkova
proizvodnje, cijene rada ili cijene materijala. Vece troSkove mogu uzrokovati promjene u cijeni
rezijskih troskova kao $to su struja, plin 1 ostali energenti, porast cijena sirovina koriStenih u

proizvodnji proizvoda ili rast postoje¢ih poreza, odnosno nametanje novih poreza i nameta.

Uzroci nastanaka inflacije mogu se uspjeSno regulirati od strane vladaju¢ih tijela

implementacijom ispravnih politika kojima sprjecavaju da stopa inflacije postane previsoka.

Sljede¢i naéin na koji mozemo podijeliti inflaciju je prema njezinom intenzitetu ispoljavanja.
,Prema njezinom intenzitetu razlikujemo blagu ili puzecu inflaciju (kada je stopa inflacije do 5
%), umjerenu inflaciju (kada je stopa inflacije 5-10%) i jaku ili galopirajucu (kada je godi$nja
stopa inflacije preko 10%). Posebnu vrstu inflacije ¢ini hiperinflacija kad je mjese¢na stopa
rasta cijena veca od 50%. (Babi¢, 2007:492). Blaga inflacija iznosi do 5% godi$nje i najcesce
je prisutan oblik inflacije koja ne predstavlja problem ekonomskom sustavu pa su u zadnjih
nekoliko godina brojne svjetske centralne banke proglasile inflaciju od otprilike 2% pozeljnom
za stabilnost cijena. Slijedi umjerena inflacija koja u postotku iznosi izmedu 5 1 10% na
godisnjoj razini. Ona takoder moze imati pozitivan uc¢inak na proizvodnju i zaposlenost ukoliko
je ispravno kontrolirana. Oblik inflacije koji iznosi preko 10% godiSnje naziva se jaka ili
galopirajuca inflacija. Njen u€inak podrazumijeva ubrzan i visok rast razina cijena koji rezultira
vrlo vidljivim i brzim padom kupovne moci novca i padom povjerenja korisnika istog, Sto moze
rezultirati rastom ekonomske nestabilnosti te nizim investicijama i koli¢inama proizvodnje.
Upravljanje i snizavanje jake inflacije izrazito je velik izazov za nositelje monetarnih i fiskalnih
politika. Posljednji oblik inflacije prema intenzitetu podrazumijeva mjese¢ni rast od 50% ili
vi$e u razdoblju od minimalno godinu dana. Takav oblik naziva se hiperinflacija koja najcesce
proizlazi iz ekonomskih ili politickih nestabilnosti, nepovoljne fiskalne politike ili kombinacije
nekoliko faktora. Karakterizira ju eksponencijalan rast razina cijena do mjere u kojoj cijene
svega pa tako i osnovnih zivotnih potrepstina rastu na svakodnevnoj razini i postaju nedostupne

vecini gradana.



Posljednja vrsta podjele inflacije odnosi se na stanje privredne aktivnosti u kojem se inflacija

pojavi. Prema navedenom kriteriju razlikujemo stagflaciju i incesiju.

Babi¢ (2007:492) navodi kako je stagflacija pojam nastao spajanjem pojmova stagnacija i
inflacija i odnosi se na porast cijena u situaciji stagnacije privrede, dok je incesija takoder
nastala spajanjem pojmova (inflacija + recesija) i predstavlja inflaciju u uvjetima recesije.

Za suzbijanje inflacije koriste se stabilizacijski antiinflacijski programi koji mogu biti
ortodoksni ili heterodoksni. ,,Ortodoksni stabilizacijski programi sastoje se od restriktivne
monetarne i fiskalne politike. Heterodoksni stabilizacijski programi pored ¢vrste monetarne i

fiskalne politike uvode jos i privremenu kontrolu cijena i nadnica.” (Babi¢, 2007:504).

3.2. Mjerenje inflacije

Mjerenje inflacije je postupak u kojem se pomocu razli¢itih indeksa razina cijena izracunava
stopa inflacije. Najcesce koristeni je indeks potrosackih cijena (CPI), a Cesto se koriste i indeks
proizvodackih cijena (IPC) i implicitni deflator BDP-a (IPD).

,Indeks potrosackih cijena (IPC) odrazava promjene u razini cijena dobara i usluga koje u tijeku
vremena nabavlja, koristi se njima ili ih plaéa referentno stanovnistvo (privatna kucanstva) radi
potroS$nje. Izraduje se u skladu s metodoloSkim nacelima koja su postavili Medunarodna
organizacija rada (ILO) i Statisti¢ki ured Europske unije (Eurostat). DrZzavni zavod za statistiku
(DZS) institucija je koja izraCunava i objavljuje indeks potroSackih cijena za Republiku
Hrvatsku“ (HNB, 2023.). Osim toga, DZS izraduje i objavljuje indeks proizvodackih cijena
industrije na domacem trziStu, kojim se mjere mjeseCne i godiSnje promjene u razini
proizvodackih cijena industrijskih proizvoda koji su proizvedeni i prodani na domacem
(hrvatskom) trziStu. Proizvodi koji su ukljuceni u izraCun indeksa potroSackih cijena moraju
imati barem 0,1% udjela u izdacima stanovnis$tva te ukljucuju hranu, bezalkoholna i alkoholna

pica, duhan, odjecu, obucu i sli¢no.

Ukoliko CPI za godinu koja se izracunava iznosi viSe od 100, znaci da je prosjecna cijena
narasla tijekom razdoblja te da postoji inflacija. CPI moze sadrzavati i inozemne proizvode koji
¢ine dio potrosacke koSarice domacih potrosaca. Indeks proizvodackih cijena prati mjesecne

promjene cijena industrijskih proizvoda koje poduzeca proizvode i prodaju na domacem trzistu.



Implicitni deflator BDP*-a je indeks cijena koji pomo¢u BDP-a izra¢unava promjenu cijena u
gospodarstvu u odredenom razdoblju i koristi se za otkrivanje dijela rasta gospodarstva koje je
posljedica povecanja cijena a ne stvarnog gospodarskog rasta. Izracunava se zato da
procijenjeni gospodarski rast ne bi bio precijenjen i nestvaran. ,,Implicitni deflator BDP-a je
implicitni indeks koji se koristi za sve finalne proizvode koji konstituiraju BDP. Izra¢unava se

kao kvocijent nominalnog i realnog BDP-a* (Borozan, 2019:70).

3.3. Uzroci inflacije

Inflacija moZe biti uzrokovana brojnim faktorima. Prema Pettingeru (2021.) neki od glavnih
uzroka inflacije su brzi rast agregatne potraznje od rasta agregatne ponude, odnosno njezin
prebrz rast. Zatim su tu rast placa koji poveéava troskove proizvodnje i stimulira povecanje
potroSnje te ofekivanja o rastu stope inflacije u nadolaze¢em vremenskom periodu. Takoder,
deprecijacija domace valute zbog koje dolazi do rasta vrijednosti izvoza i vi$ih cijena uvezenih

proizvoda moze biti vrlo pogodan teren za nastanak inflacije.

Kao $to je ve¢ navedeno, inflacija prema uzrocima se dijeli na inflaciju potraznje i inflaciju
ponude, odnosno troskova. Inflacija potraznje nastaje u razdoblju u kojem je potraznja za
odredenim proizvodima i/ili uslugama ve¢a od moguénosti proizvodaca i/ili pruzatelja usluga
da zadovolje tu potraznju. Razlikujemo klasi¢nu i keynesijansku teoriju koje na razli¢ite nacine

objasnjavaju nastanak inflacije potraZnje.

,» Leorije koje opisuju inflaciju potraznje dijele se na klasi¢ne 1 keynesijanske. Klasi¢na teorija
inflacije potraznje objasnjava inflaciju povecanjem novCane mase iznad porasta ukupne
proizvodnje u narodnoj privredi na razini pune zaposlenosti. Pretpostavlja se, naime, da je
agregatna potratnje funkcionalno ovisna i direktno proporcionalna veli€ini novéane mase(uz
konstantnu brzinu njezina opticaja). Keynesijanska teorija inflacije potraznje temelji se na
meduovisnosti izmedu agregatne potratnje i domaceg proizvoda, a ne na meduovisnosti izmedu
novéane mase i domaceg proizvoda kao u klasi¢nim teorijama inflacije potraznje.” (Babi¢,

2007:495).

S druge strane, inflacija ponude, odnosno troskova nastaje kada troskovi proizvodnje i/ili
pruzanja usluga postanu previsoki Sto dovodi do rasta cijena proizvoda i/ili usluga. Troskovi

proizvodnje najcescée rastu u sektoru placa iznad razine produktivnosti ili u nekoj od uvoznih

4 BDP — bruto doma¢i proizvod — ,,pokazatelj ukupne vrijednosti dobara i usluga proizvedenih u zemlji tijekom
odredenog razdoblja.* Hrvatska udruga banaka (2023.)



komponenata Cije su cijene rezultat kretanja na svjetskom trziStu. Inflaciju ponude je teze

kontrolirati nego inflaciju potraznje.

3.4. Posljedice inflacije

Inflacija moze imati razlicite posljedice na razli¢ite segmente drustva i ekonomije na koji utjece,
a ovisno o stopi i razdoblju u kojem je prisutna. lako generalno ima negativnu konotaciju kada
se spominje u svakodnevnom zivotu, inflacija moze ostaviti i pozitivne posljedice ukoliko joj

stopa nije previsoka u odredenim primjerima svjetskih zemalja, pogotovo zemalja u razvoju.

Autor Mubarik (2005.) navodi kako je na sluc¢aju Pakistana izracunato da godisnja stopa

inflacije ispod 9% pozitivno utjeCe na ekonomski rast te zemlje.

Niske stope inflacije mogu stimulirati investicije i povecanje potro$nje te smanjiti stvarne
troskove dugova s obzirom da djelovanjem inflacije kroz odredeno razdoblje se stvarna
vrijednost duga moze smanyjiti. Niska stopa inflacije takoder moze poboljsati vanjskotrgovinsku
bilancu odredene drZave jer uzrokovanjem deprecijacije domace valute moze stimulirati izvoz

domacih proizvoda.

Autori Mallik i Chowdhury (2001.) su na primjerima Bangladesa, Indije, Pakistana i Sri Lanke
takoder zakljucili da postoji pozitivna poveznica izmedu niske stope inflacije i ekonomskog

rasta.

Negativne posljedice inflacije su svakako brojnije §to je stopa inflacije visa. Pad kupovne moci
jedna je od najvecih posljedica jer snizava zivotni standard i kvalitetu prakticki cijelog drustva.
Visoka stopa inflacije donosi nesigurno okruzje i u podrucju investicija, dugorocno, ali i §to su
ocekivane cijene u buducnosti manje predvidive, t0 kratkoro¢no planiranje postaje manje
moguce. Takoder, vrlo visoke stope inflacije mogu imati i velik u¢inak na drustvo i politiku jer
nezadovoljstvo gradana moze prerasti u nerede, prosvjede i na kraju krajeva revoluciju

usmjerenu protiv vlasti.

3.5. Nacini sprjecavanja i borbe protiv inflacije
Antiinflacijska politika formulira se odgovaraju¢im programom stabilizacije. Prema
Blanchardu (2003.) programi stabilizacije se dijele na ortodoksne i heterodoksne. Ortodoksni
programi stabilizacije podrazumijevaju restriktivnu monetarnu i restriktivnu fiskalnu politiku
dok heterodoksni uz dva navedena kriterija podrazumijevaju i kontrolu odnosno zamrzavanje

cijena i nadnica.



,Cilj je monetarne politike dugoro¢no osigurati stabilnost cijena a kratkoro¢no pomo¢i u
stabilizaciji ciklickih kretanja outputa. Akcije na podruc¢ju monetarne politike moraju izbjeci
probleme vremenske nekonzistentnosti i moguce sklonosti nositelja ekonomske politike prema

inflaciji kako bi se povecala agregatna potraznja i output.” (Beni¢, 2014:233).
Isti autor u istom djelu izvodi sedam implikacija/kriterija za ulogu sredi$nje banke. To su:

Stabilnost cijena treba biti dugoro¢ni cilj monetarne politike
Fiskalnu politiku treba voditi u skladu s monetarnom politikom
Sredisnja banka treba ovisiti o cilju

SrediSnja banka ne treba ovisiti o instrumentima

Sredi$nja banka treba biti odgovorna

SrediSnja banka treba isticati transparentnost i komunikativnost

N g s~ wDh e

SrediSnja banka treba teziti financijskoj stabilnosti.

U radu se kao mogu¢i pravac koji vodi ucinkovitosti razmatra i utvrduje neophodnost
odgovornog ponasanja srediSnje banke uz neovisnost, transparentnost i ciljanu inflaciju kao

nominalno sidro.

DrZzava moZe odabrati u suradnji sa srediSnjom bankom najbolji nacin borbe protiv inflacije.
,Uz suradnju sa srediSnjom bankom, drzava moze u stvari financirati samu sebe kreirajuci
novac: moze izdati obveznice 1 zatraziti od srediSnje banke da ih otkupi. Sredi$nja banka placa
drzavi novcem kojega je kreirala i drzava koristi primljeni novac kako bi financirala deficit. Taj
se proces naziva monetarizacijom duga. Ipak, naj€esce, 1 u najve¢em broju zemalja, deficiti se

financiraju prvenstveno posudivanjem, a ne kreiranjem novca* (Blanchard, 2003:491).

Navedeni nacin je u Europskoj uniji (EU®) danas zakonom zabranjen prema ¢lanku 123.

Ugovora iz Lisabona iz 2007. godine koji su ratificirale sve ¢lanice EU.

,Zabranjuju se kreditna prekoracenja i ostale vrste kreditnih pogodnosti pri Europskoj
srediSnjoj banci ili sredi$njim bankama drZava Clanica u korist institucija, tijela ureda i agencija
Unije, sredi$njih vlada, regionalnih, lokalnih ili drugih javnih vlasti, ostalih tijela koja djeluju
na temelju javnog prava, ili javnih poduzec¢a drzava ¢lanica, kao 1 otkup neposredno od njih

duZznickih instrumenata od strane Europske sredi$nje banke ili nacionalnih sredi$njih banaka.*

(ADRIAS, 2009.).

% EU — Europska Unija (ekonomska i politi¢ka unija 27 europskih drzava)
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Na sljede¢em grafikonu je prikazan odnos stope inflacije i domaceg proizvoda.

Ravnotezna to¢ka na IS-LM modelu® (A) pomice se na to¢ku B u kojoj je nominalna kamatna

stopa niza te domaci proizvod visi §to se postize smanjenjem inflacije.
Grafikon 3. U¢inci smanjenja inflacije na domaci proizvod
LM

A(M/P) >0

‘ LM

nominalna kamatna stopa, /

IS

Y'y Y,

domaci proizvod, Y

Izvor: Babi¢ (2007.)

Svaka tocka na IS-LM krivulji u kojoj se IS krivulja i LM krivulja sijeku prikazuje toc¢ku u

kojoj su i financijsko i trziSte dobara u ravnotezi.

Kako bi se zaustavile visoke stope inflacije, potrebne su brojne reforme koje ¢e se
implementirati u pravom omjeru i vremenskom periodu te opc¢enito vrlo izbalansiran pristup
rjeSavanju problema. Blanchard (2003.) navodi kako mora do¢i do fiskalne reforme i
vjerodostojnog smanjenja proraunskog deficita. Ta se reforma mora provesti kako na
prihodnoj tako i na rashodnoj strani proracuna. SrediSnja banka ne smije automatizmom
monetarizirati dug drzave. Neki ekonomisti drze da politike dohodaka tj. smjernice i kontrole
nadnica i cijena — takoder trebaju biti koristene povrh fiskalnih i monetarnih mjera da bi se

gospodarstvu pomoglo ostvariti nize stope inflacije.

6 1S-LM model — ,,makroekonomski alat koji pokazuje odnos izmedu kamatnih stopa i stvarne proizvodnje na
trzi$tu roba i usluga, a time i novca.“ Economy-pedia (2023.)
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Babi¢ (2007:504) navodi kako borba protiv inflacije potraznje mora biti usmjerena na
eliminiranje viska potraznje nad ponudom mjerama fiskalne i monetarne politike. Ukoliko je
potraznja za novcem potpuno neelasticna na promjene kamatnjaka, jedino restriktivna
monetarna politika moZe utjecati na smanjenje potraznje. Ako je, s druge strane, potraznja za
novcem elasticna na promjene kamatnjaka, tada su i restriktivna monetarna 1 restriktivna

fiskalna politika efikasne u borbi protiv inflacije potraznje.

Isti autor navodi i kako se borba protiv inflacije troSkova vodi borbom protiv porasta
komponenata cijene. S obzirom da je inflaciju troSkova teze kontrolirati mehanizmima
monetarne i fiskalne politike, borba protiv inflacije troSkova koncentrirana je na ogranicenje
porasta placa s obzirom na produktivnost rada. Ipak, mjere fiskalne i monetarne politike mogu

dati rezultate u smislu pritisaka na proizvodace.

4. Analiza razvoja inflacije u biv§oj Jugoslaviji

,Jugoslavija, drzava nekoliko juznoslavenskih i drugih naroda koja je u razdoblju od 1918. do
2003. imala razli¢it drzavni ustroj i naziv; u monarhijskom razdoblju: Kraljevstvo Srba, Hrvata
i Slovenaca (1918.), Kraljevina  Srba, Hrvata i  Slovenaca (1921.), Kraljevina
Jugoslavija (1929.); pod komunisti¢kom vlas¢u: Demokratska Federativna Jugoslavija — DFJ
(1945), Federativna Narodna Republika Jugoslavija— FNRJ (1945.), Socijalisticka
Federativna Republika Jugoslavija — SFRJ (1963.); nakon raspada SFRJ, Srbija i Crna Gora
stvorile su (1992.) SRJ odnosno Saveznu Republiku Jugoslaviju (2003. odustale su od imena
Jugoslavija u nazivu drzavne zajednice). Federativna Narodna Republika Jugoslavija (FNRJ)
proglasena je 29.11.1945. Josip Broz Tito je bio imenovan za premijera, a 14.1.1953. postao je
predsjednik republike. Ustav FNRJ donesen je 30.1.1946., a do pocetka 1947. doneseni su i
ustavi republika. S novim ustavom iz 1963. osnaZeno je drustveno samoupravljanje, a FNRJ je
preimenovana u Socijalisticku Federativnu Republiku Jugoslaviju (SFRJ).* (enciklopedija.hr,
2021.). Razvoj inflacije u SFRJ kao i njeni uzroci i posljedice su detaljnije obradeni dok je
takoder ukratko objasnjen 1 slucaj hiperinflacije u SRJ kada je stopa inflacije dosegla svoj

vrhunac.

11



4.1. Analiza razvoja inflacije u SFRJ

,»oFRJ 1 njena ekonomija pocivale su na slabo do srednje razvijenoj industriji i tehnologijama
koje su karakterizirale niska dobit i niski troskovi proizvodnje. Postojao je ozbiljan nedostatak
kapitala za dodatan ekonomski i socijalni razvoj pa je Savezno izvrSno vijece rjeSavalo
navedeni problem posudivanjem novca u inozemstvu te veCom novéanom masom domace
valute. Oba navedena rjesenja predstavljala su potencijalno ozbiljan problem ekonomskom i
socijalnom razvoju cijele Jugoslavije, poglavito njenih manje razvijenih republika i autonomnih
pokrajina“ (Brekalo, Penava Brekalo 2018:130).

U sljedecoj tablici prikazana je prosje¢na godiSnja stopa inflacije jugoslavenskog dinara
mjerena pomocu indeksa potrosackih cijena u razdoblju od kraja 1965. do kraja 1988. godine.
Autor Lahiri (1991.) navodi kako je prosje¢na godi$nja stopa inflacije u navedenom razdoblju
iznosila 38,3%.

Tablica 1. Godi$nja stopa inflacije jugoslavenskog dinara od 1965. do 1988. godine

Godina Godisnja stopa inflacije (%)
1965. 47.9
1966. 6.7
1967. 6.3
1968. 5.9
1969. 12.6
1970. 9.9
1971. 18.0
1972. 16.2
1973. 21.1
1974. 23.1
1975. 20.8
1976. 9.4
1977. 131
1978. 16.5
1979. 23.1
1980. 575
1981. 35.6
1982. 32.7
1983. 60.1
1984. 53.1
1985. 75.4
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1986. 91.6
1987. 168.7
1988. 240.5

Izvor: Lahiri (1991.)

4.1.1. Vanjski ¢cimbenici i promjene na svjetskom trzistu od 1970-ih

Autor Payne (1991.) navodi da vanjski ¢imbenici koji su utjecali na pojavu hiperinflacije u
Jugoslaviji zapocinju s u¢incima naftnog Soka iz 1973. koji je uzrokovao znacajan rast cijena
energije. S obzirom da Jugoslavija nije imala dostatne izvore energije morala se snabdjevati
uvozom iste 1 na taj nacin biti podloZzna vanjskim negativnim utjecajima poput navedenog
naftnog Soka. Takoder, sirovine i materijali koriSteni u domacoj proizvodnji su dobrim dijelom
dolazili iz uvoza S$to je Cinilo Jugoslaviju jo§ podloznijom utjecaju cjenovnih Sokova na

svjetskom trzistu.

Naftni Sokovi i rast kamatnih stopa na zaduzivanje obiljezili su vanjske aktivnosti

jugoslavenske ekonomije u 1970-ima i ono §to ¢e uslijediti u desetlje¢u nakon.

Prema Dudi (2005.) Kardeljevim Programom’ Saveza komunista Jugoslavije iz 1958. godine
zapocelo je razdoblje potrosackog drustva u SFRI. Isti autor navodi kako su razdoblje izmedu
dvaju naftnih kriza u 70-im godinama prosloga stoljeca i polozaj jugoslavenskog gospodarstva
u istom razdoblju uvelike odredili sudbinu zemlje u sljede¢em desetljecu. Isti autor istice kako
su problemi za Jugoslaviju poceli tijekom druge naftne krize (1979.-1980.) kad su na naplatu
dosli troskovi razvoja odnosno rast investicija i zaposlenosti koje nije pratio rast proizvodnosti

i djelotvorna upotreba resursa.

Prema autoru Vitasu (2014.) javno zaduzivanje Jugoslavije po nepovoljnim uvjetima je takoder
jedan od uzroka problema ¢ije ¢e posljedice do¢i na naplatu u sljede¢em desetljecu. Naime, na
svjetskom trzi$tu su se kamatne stope izmedu 1975.1 1977. kretale izmedu 5 1 6%. Promjenom
monetarne politike vlade Sjedinjenih Ameri¢kih Drzava (SAD-u) u 1978. godini, kamatne stope
su do 1981. godine skocile na 16,8%. Bio je to vrlo ocit znak da se prekine daljnje uzimanje

kredita, no rukovodstvo drzave je postupilo potpuno suprotno te je javni dug od 1977. kada je

7 Edvard Kardelj (1910.-1979.) — , slovenski politi¢ar, osnovao je Komunisticku partiju Slovenije 1937., a od
1940. do smirti bio je ¢lan najuZega vodstva Komunisti¢ke partije Jugoslavije odnosno potpredsjednik
jugoslavenske vlade 1945-1963. te ministar vanjskih poslova 1948-1953.* (enciklopedija.hr, 2023.)
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iznosio 9,54 milijarde dolara u 1981. narastao na 20,804 milijardi dolara. Sve je navedene

promjene pratio i rast trgovinskog deficita u navedenom razdoblju.

4.1.2. Unutarnji uzroci pojave visoke i rastuce inflacije
Duda (2005.) navodi kako su gospodarski i politicki sustav bivSe Jugoslavije pocivali na
razli¢itim nacelima gdje je gospodarski sustav temeljen na samoupravi, a politicki sustav na
monopolu i vertikalnoj raspodjeli vlasti.
Prema Payneu (1991.) ekonomske reforme iz 1965. su predstavile novi koncept ekonomskog
sustava, odnosno socijalisticke samouprave. Cilj navedenog koncepta bio je decentralizacija

davanjem vecih ovlasti nizim i regionalnim razinama vlasti.

Autor Gedeon (1987.) navodi da su 1979. uvedene monetarne restrikcije kao uvod u
implementaciju stabilizacijskog programa koji bi zaustavio sve brzu i o€itiju razliku izmedu
cijena 1 placa. Unato€ ¢injenici da je rast broja kredita u 1979. godini pao s 28,2% s pocetka
godine na 16,1% na kraju godine, inflacija se nije zaustavila. Od pocetka 1979. godine do kraja
1983. BDP Jugoslavije je narastao za 353%, dok je nov¢ana masa narasla za 182% u istom
razdoblju. Takva razlika je dovela do pitanja moZe li trenutna monetarna kontrola uspjesno
zaustaviti inflaciju s obzirom na dodatan problem strukture radni¢ke samouprave kakva je bila

na snazi u Jugoslaviji.

Prema autorima Brekalo i Penava Brekalo (2018.) SFRJ je u kontinuiranom razdoblju imala
negativnu vanjskotrgovinsku bilancu, odnosno nije mogla pokriti troSkove uvoza zaradom od

izvoza.

Sljedeca tablica prikazuje popravljanje vanjskotrgovinske bilance SFRJ u razdoblju od 1979.
do 1988. godine. U navedenom razdoblju vrijednost izvoza je porasla na gotovo duplo visu
vrijednost, dok je vrijednost uvoza bila gotovo ista. Samom tom ¢injenicom, pokrivenost uvoza

izvozom je porasla sa 48,5% iz 1979. godine na 95,5% u 1988. godini.
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Tablica 2. Vanjskotrgovinska bilanca Jugoslavije u milijardama jugoslavenskih dinara

Godina Izvoz Uvoz Vanjsko trgovinska bilanca | Pokrivenost uvoza izvozom
(%)
1979. 8,574 17,691 -9,117 48.5
1980. 11,330 19,011 -7,681 59.6
1981. 12,878 18,335 -5,457 70.2
1982. 12,523 16,089 -3,566 77.8
1983. 12,233 14,924 -2,691 82.0
1984. 12,611 14,695 -2,084 85.8
1985. 13,349 15,295 -1,946 87.3
1986. 14,188 16,916 -2,728 83.9
1987. 15,383 17,125 -1,742 89.8
1988. 16,590 17,371 -781 95.5

Izvor: Brekalo, Penava Brekalo (2018.)

Prema Gedeonu (1987.) postojala je suglasnost izmedu jugoslavenskih analiticara u tvrdnjama
da monetarne vlasti nisu uspjele kontrolirati inflaciju ogranic¢avanjima nov¢ane mase, da su
poduzeca koja nisu uspjevala dobiti kredite bila vrlo nedisciplinirana glede vra¢anja postojecih
dugova te da ekonomske i politicke sankcije koje su bile usmjerene protiv nediscipliniranih
poduzeca jednostavno nisu bile dovoljno snazne i ozbiljne. Autor takoder smatra da je postojao
generalni koncenzus po pitanju rjeSenja ekonomskih problema Jugoslavije koji su mogli biti
rjesent isklju¢ivo druk¢ijom monetarnom politikom, preraspodjelom dohodaka 1 strukturalnim

razvojem.

Payne (1991.) navodi kako je u slucaju Jugoslavije prisutnost radnickog samoupravljanja i
djelomi¢ne kontrole nad pla¢ama 1 cijenama takoder bila plodno tlo za pojavu inflacije s
obzirom da su povecanja nominalnih pla¢a iznad razine produktivnosti rezultirala pove¢anjem

cijena proizvoda.

Autor Lahiri (1991.) navodi da je prosjecna godisnja stopa inflacije cijena u Jugoslaviji u 1960-
ima iznosila otprilike 12,5%, dok je u narednom desetljecu iznosila 17,5% da bi u 1980-ima
(do 1988.) dosegla prosjecnu vrijednost od 75%. Skokom vanjskotrgovinskog deficita od 3,8
milijardi americkih dolara u 1978. na 6 milijardi americkih dolara u 1979. fokus ekonomskih
politika se okrenuo tek u 1980. s brzog razvoja kroz povecanje investicija i uvoza na prilagodbu

vanjskim uvjetima. Navedene promjene su rezultirale smanjenjem prosjecnog godisnjeg
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vanjskotrgovinskog deficita u 1980ima za gotovo sedamsto milijuna americkih dolara godisnje.
Unato¢ tome, promjene su dovele do smanjenja godisnjeg rasta BDP-a s prosje¢nih 6,1% u

1970ima do 0,7% u narednom desetljecu te se stopa inflacije gotovo ucetverostrucila.

4.1.3. Rastuca politicka nestabilnost i njene posljedice

Prema Bilandzi¢u (1978.) glavna ekonomska osnova medunacionalnih sporova u Jugoslaviji
jest u tome Sto je federalna drzava prikupljala golema materijalna sredstva i ponovno ih
rasporedivala po republikama. Samo u domeni investicija ta sredstva iznosila su viSe od 1/3 za
cijelo razdoblje od 1952. do 1965., a prije toga i blizu 100%. Federalna administracija
propisivala je i nacin upotrebe i onih sredstava koja su ostajala na raspolaganju drugim
subjektima, privrednim poduze¢ima, komunama i republikama. Pri takvim odnosima svaka se
republika sve vise borila da za sebe osigura Sto veca sredstva. Intenzitet republickih
konfrontacija pojacan je prelaskom na privrednu reformu jer u principu radnici dijele sudbinu
dohotka svoga poduzeca, a ovaj ovisi i od boljih ili losijih uvjeta koje mu odreduje savezna

drzava. Drugim rijeima, primjenu tih uvjeta svaki radnik osjeca na svom dzepu.

Isti autor navodi kako je najjaci legalitet ,razbijanja“ centralizirane strukture federacije
ostvaren 1 u doktrini i teoriji odumiranja drZave, koju je Komunisticka partija Jugoslavije
razvijala od 1950ih godina. Prema navedenoj doktrini socijalizam se moze odrzavati samo pod
pretpostavkom odumiranja drzave pri ¢emu prvo mora odumrijeti njena ekonomska funkcija.
Nakon 1950. neprekidno je jacala doktrina da svaka organizacija, komuna i republika mora
raspolagati rezultatima svoga rada §to je osnovni preduvjet samoupravnog socijalistiCkog

drustva.

Krajem 1960ih godina pocinju prvi znaci separatizma i zahtjeva za brZzom demokratizacijom.
,PocCetkom lipnja 1968. doslo je do studentskih demonstracija te su u protestima u studenome
iste godine na Kosovu iznoSeni separatisti¢ki zahtjevi. Ograni¢ena drustvena liberalizacija
potkraj 19601h 1 na pocetku 19701h kratkotrajno je omogucila slobodnije politi¢ko izrazavanje
pa se u Hrvatskoj razvio nacionalno-demokratski pokret nazvan Hrvatsko proljece. Nakon
Titove kritike o porastu nacionalizma i slabljenju Jugoslavije, smijenjena su politicka vodstva
Hrvatske (1971.) 1 Srbije (1972.), ¢ime je zaustavljen proces demokratizacije. No, suverenitet
republika osnazen je donoSenjem novog ustava SFRJ iz 1974., koji je imao i odredene

konfederalne sadrzaje. Nakon Titove smrti 1980. funkcije predsjednika republike preuzelo je
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kolektivno Predsjednistvo (sastavljeno od po jednog predstavnika republika i pokrajina).
Tijekom 1980. i 1981. izbijali su radnicki Strajkovi Sirom drzave, a na Kosovu i albanske
demonstracije radi odcijepljenja od Srbije. U drugoj polovici 1980-ih obnovljena su politicka
sucCeljavanja oko pitanja drzavnog uredenja, republickih ekonomija 1 dr.

(enciklopedija.hr:2020).

Rusinow (1991.) navodi kako su etnicki sukobi na Kosovu prethodili i izazvali lancanu reakciju
pojave nacionalistiCkih pokreta diljem Jugoslavije §to se ponajvise odnosi na Slovence 1 Hrvate
skupa s kosovskim Albancima. Kosovo je bilo vrlo vazno Srbima koji smatraju da je Kosovo
kolijevka srpske povijesti, kulture i drzave te mjesto epskog poraza protiv Osmanskog Carstva
u bitci iz 1389. godine. Kao rezultat migracija i vrlo visokih stopa nataliteta medu albanskim
stanovniStvom Kosova, do 1991. Srbi su ¢inili manje od 10% stanovniStva u toj autonomnoj
pokrajini Jugoslavije u odnosu na 27% koliko ih je bilo prema popisu stanovnistva 1961. Tu
dolazi do sukoba izmedu albanskog prava na Kosovo vezanih uz demografsku sliku te srpskog
prava koje se temeljilo na povijesnoj pozadini. 1981. godine pocinju prosvjedi studenata
albanske nacionalnosti SveuciliSta u PriStini koji su uzrokovali policijski sat 1 brojna uhiéenja.
Glavni zahtjev prosvjednika bio je transformacija Kosova iz autonomne pokrajine u republiku
Sto je vecina gradana Jugoslavije smatrala da bi im dalo ustavno pravo odcijepljenja. Uhi¢enja
i policijska represija su na neko vrijeme utiSali no ne i ugasili pobunu na Kosovu. Do 1986.
godine se ¢inilo kako je Kosovo izgubljena bitka za Srbe no iste godine u svibnju, Slobodan
Milosevi¢® postaje predsjednik Saveza komunista Srbije i pocinju ponovna previranja i
prosvjedi s obje strane. MiloSevi¢ kroz svoju politiku masovnih mitinga u kojima je skupljao
podrsku za svoju kampanju uspjeva izbrisati autonomiju Kosova i Vojvodine do sredine 1990.
godine ¢ime utje¢e na raspodjelu moc¢i unutar predsjedniStva Jugoslavije. Ve¢ u jesen 1990.,
CIA (Central Intelligence Agency) je predvidala raspad Jugoslavije u narednih 18 mjeseci i

veliku vjerojatnost gradanskog rata.

Prema autorima Brekalo i Penava Brekalo (2018.) 1989. je bila godina raspadanja odnosa gdje

su najgori odnosi bili izmedu republika Slovenije i Srbije. Iste godine zapoceo je Program

8 Slobodan Milosevi¢ (1941.-2006.) — ,,1989. ukinuo je autonomiju Kosova i postao predsjednik Predsjednistva
SR Srbije. Pod njegovim je vodstvom Socijalisticka partija Srbije (SPS) pobijedila na prvim visestranackim
izborima u Srbiji u prosincu 1990., a on je 1992. izabran za predsjednika Srbije u prvome krugu predsjedni¢kih
izbora. Na programu stvaranja velike Srbije od 1991. predvodio je agresiju na susjedne republike i izazvao
konacni raspad Jugoslavije, rat i masovne zloc¢ine nad civilnim stanovni$tvom u Hrvatskoj, BiH i na Kosovu. Na
pocetku travnja 2001. uhicen je i 28. lipnja 2001., izru¢en Haskomu tribunalu, pred kojim je optuZen za genocid,
zlo¢ine protiv ¢ovjecnosti i ratne zlo¢ine na Kosovu, u Hrvatskoj i u BiH.* (enciklopedija.hr, 2023.)
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ekonomske stabilizacije koji je pokrenuo Ante Markovié®. Markovi¢ev program bio je podrzan
od strane cijele SFRJ osim Slobodana Milosevica. Milosevi¢ je tada zahtjevao od svih delegata
iz Srbije i Crne Gore te s Kosova i Vojvodine da glasaju protiv programa ¢ija bi ga provedba

sprjecila da stekne apsolutnu vlast u Jugoslaviji.

4.1.4. Vladine mjere ublazavanja stope inflacije

Autor Vitas (2014.) navodi kako je mjesec dana nakon Titove smrti, savezna vlada devalvirala
dinar za 30% kako bi pokusala sprijeciti rast inflacije, te ¢e se devalvacije nakon navedene
redati jedna za drugom sve do raspada Jugoslavije. Pocetkom 1980. Jugoslavija je postala ¢lan
MMF-a, a 1981. dobila najve¢i kredit ikad dan od te organizacije. Izmedu 1980. 1 1982. godine
ondasnja Narodna banka Jugoslavije i ovlaStene banke razvile su nove rizine metode
obnavljanja stranog zaduzenja te je SFRJ kao duznik na medunarodnom monetarnom trzistu
dozivjela znatan pad ugleda odnosno kreditnog rejtinga te su nova zaduzenja postala optere¢ena
viSim troSkovima i kamatama. Vlada je pocela voditi politiku stabilizacije i smanjenja vanjskog
duga teSkim mjerama Stednje koje su ukljucivale ograni¢avanje uvoza zbog Cega su nastale
nestaSice potro$nih dobara. Uvodena su ograni¢enja goriva te koristenja automobila na osnovu

zadnjeg broja na registracijskoj plocici 1 nastajale su nestasice dobara poput kave, cokolade itd.

U ovom poglavlju ¢e fokus ponajvise biti na Programu ekonomske stabilizacije iz 1989. koji je

uveden od strane Ante Markovica.

Prema autorima Brekalo 1 Penava Brekalo (2018.) program je uklju¢ivao promjene u politici,
ekonomiji, drustvu i gradanskim pravima te je predvidao nekoliko faza implementacije. Faze
su bile podijeljene na stabilizaciju, ekonomsku reformu, privatizaciju, drzavnu reformu 1
viSestranacki sustav. Prema Markovic¢u, glavni cilj programa bio je stvaranje velike rezerve
stranih valuta $to je bilo preduvjet za stvaranje fiksnog tecaja jugoslavenskog dinara, zatim
monetarne reforme i nove makroekonomske politike te na kraju liberalizacija cijena i vanjske

trgovine.

9 Ante Markovi¢ (1924.-2011.) — ,Predsjednik Izvr$noga vijeca Sabora SR Hrvatske (1982-86), predsjednik
Predsjednistva SR Hrvatske (1986—88), te od ozujka 1989. predsjednik posljednje savezne jugoslavenske vlade.
U prosincu 1989. pokrenuo je ambiciozan program gospodarskih reformi, nazvan »novi socijalizam«.
Uspostavio je konvertibilnost dinara i otpoceo restrukturiranje gospodarstva. Pokusao je sprijeciti raspad
Jugoslavije, ali je, nakon srpske agresije na Hrvatsku i konacnoga sloma njegova programa, u prosincu 1991.
podnio ostavku.* (enciklopedija.hr, 2023.)
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Isti autori pojasnjavaju kako je tecaj jugoslavenskog dinara fiksiran uz zapadnonjemacku marku
te se tecaj nije mijenjao do lipnja 1990. U isto vrijeme doslo je do denominacije dinara kojim
je deset tisuca starih dinara pretvoreno u jedan, novi, konvertibilni dinar. Od 19. prosinca 1989.
jedna zapadnonjemacka marka je vrijedila sedam dinara a jedan americki dolar dvanaest dinara.
Markovi¢ je u sklopu programa uveo i1 jaku monetarnu politiku 1 prora¢un baziran na realnom
dohotku te slobodno formiranje kamatne stope. Tvorac ideje anti-inflacijskog programa bio je
americki ekonomist Jeffrey David Sachs kojeg je Markovi¢ zaposlio. Nakon uvodenja
programa rezultati su bili brzi 1 uspjesni — do poc€etka 1990. godine inflacija je pala na nulu te
je u razdoblju kra¢em od godinu dana Markovi¢ ucetverostrucio zalihe stranih valuta i poc¢eo
proces otvaranja ekonomije stranim investitorima. Prema Sachsovoj izjavi, glavni ciljevi
programa bili su suzbijanje hiperinflacije i stabilizacija ekonomske situacije. Skupa s
Markovi¢em, uspjelo im je suzbijanje inflacije, no drugi cilj nikada nije ostvaren ponajvise
zbog Miloseviceve politike koja je na kraju uniStila drzavu te nedostatka odlu¢nosti
medunarodne zajednice koja nije pomogla ostvarivanju navedenih ciljeva. Markovi¢ nije uspio
izvuéi potrebnu financijsku injekciju od oko 4 milijarde americkih dolara od SAD-a koje su
prema tadaSnjem americkom veleposlaniku u Beogradu bile fokusirane na dogadanja u Poljskoj

1 Madarskoj koje su ve¢ bile u tranzicijskom procesu.

Autor Hanke (2007.) navodi jo$ jedan od razloga propasti Markovié¢eva plana oporavka od
inflacije, odnosno tajnu naredbu koju je Slobodan Milosevi¢ uputio Narodnoj banci Srbije za
kredit svojim suradnicima u iznosu od 1,4 milijarde americ¢kih dolara u prvom tjednu 1991.
godine. Tim potezom je Milosevi¢ posudio vise od polovine iznosa koji je Narodna banka
Jugoslavije planirala stvoriti u istoj godini te na taj nafin dodatno sabotirao ve¢ polako
propadaju¢i Markovi¢ev plan ekonomskog oporavka zemlje i dodatno osnaZio nastojanja
Hrvatske 1 Slovenije da se odvoje od ostatka Jugoslavije u svakom smislu te rijeci. Markovi¢ev
plan je bio u pocetku vrlo uspjeSan, no naiSao je na velik otpor od strane raznih politickih
sudionika ¢ijim interesima dijelovi plana nisu odgovarali. Nacionalizam 1 tenzije su u

navedenom razdoblju prijetile da ¢e eskalirati 1 plan na kraju nije u potpunosti implementiran.

4.1.5. Krajnje posljedice inflacije u SFRJ

Kako je inflacija rasla kroz godine, tako su bile potrebne sve rigoroznije i ozbiljnije mjere kako
bi ju se zaustavilo. Nacin na koji je druStvo funkcioniralo je postao vremenom neodrziv, te je

implementacija dugoro¢nog i smislenog programa postajala sve nuznija.
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Prema autorima Brekalo i Penava Brekalo (2014.) implementacija viSestranackog sustava bila
je prijetnja Slobodanu Milosevi¢u 1 politiCkim ambicijama njegove stranke. Slovenski
predstavnici su odbili potpunu implementaciju programa zbog rastuce zelje za odcijepljenjem
od Jugoslavije a republike i pokrajine pod MiloSevicevom vlas¢u i pokroviteljstvom zbog
ambicija stvaranja Velike Srbije. Liberalizacija politickih i ekonomskih uvjeta u Jugoslaviji je
bila prijetnja Milosevi¢evim ambicijama i u slucaju uspjeha Markovi¢eva programa, njegove
politike bi bile osudene na propast. Kraj Markovi¢eva programa se dao naslutiti na kraju prve
godine svog postojanja, Sto se moglo zakljuciti iz Markovi¢eva govora pred skupstinom SFRJ
28. prosinca 1990. Nakon promjene fiksnog tecaja dinara u Sijecnju 1991. bilo je moguce
naslutiti ekonomski kolaps SFR Jugoslavije, a sredinom iste godine su krenuli dogadaji koji su
bili uvod u rat na teritoriju Slovenije i Hrvatske. Za vrijeme sudenja pred Haaskim Sudom, Ante
Markovi¢ je kao svjedok izjavio da su akcije MiloSeviceva rezima bile direktno usmjerene
protiv programa usmjerenih na sprje¢avanje inflacije i stabilizaciju ekonomije. Takoder je u
svom svjedocCenju izjavio da je uspio dobiti podrsku za provedbu svog programa da ni Slovenci

ne bi imali nikakvog razloga za odcijepljenje od Jugoslavije.

4.2. Hiperinflacija u Saveznoj Republici Jugoslaviji

Autor Hanke (2007.) navodi kako je poc¢etkom 1992. godine, ono §to je ostalo od Jugoslavije
dozivjelo tada drugu najvecu 1 najdulju inflaciju u povijesti. Vrhunac je nastao u sije¢nju 1994.
godine kada je inflacija na mjese¢noj razini iznosila ¢ak 313 milijuna posto, a hiperinflacija je
trajala 24 mjeseca uzastopno, samo dva mjeseca krace nego ona u Sovjetskom savezu po€etkom
1920ih godina. Tijekom navedenog perioda, BDP je pao za preko 50% te je vecina ljudi bila
prisiljena koristiti uStedevine stranih valuta, najc¢eS¢e njemacke marke, kako bi prezivjeli.
Milosevi¢ je u navedenom periodu naglaSavao kako su za teSku ekonomsku situaciju i visoku
razinu inflacije u zemlji krivi vanjski utjecaji, ponajvise embargo uveden od strane Ujedinjenih
naroda (UN-a) iz 1992. i 1993. godine. U stvarnosti, ono §to je uzrokovalo takvu situaciju je
¢injenica da je Jugoslavija preko 80% budZeta u navedenom razdoblju troSila na vojsku i
policiju, a veéina drzavne potro$nje (do prosinca 1993. ¢ak 95%) bila financirana tiskanjem

novog novca.

Bogeti¢, Petrovi¢ i Vujosevic¢ (1999.) navode kako je inflacija dosegla svoj vrhunac u sije¢nju
1994. kada je iznosila 313 milijuna posto na mjesecnoj razini. Uzrok tome lezi u €injenici da se

drzava pocela raspadati jo§ 1990. godine kada su odrZani prvi visestranacki izbori u svih Sest
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republika koje su ¢inile Jugoslaviju. Poc¢etkom rata 1991. doslo je do velikog pada proizvodnje
1 prestanka trgovine izmedu zaracenih strana, a vec¢ina drzavnog proracuna se trosila na vojsku
i policiju. U svibnju 1992. Ujedinjeni narodi su uveli medunarodni embargo na sve
komercijalne transakcije sa SRJ koji se u travnju 1993. prosirio na sve transakcije i transport
osim humanitarne pomo¢i. Tek je 24. sijecnja 1994. uveden stabilizacijski program koji je

uklju¢ivao reformu valute i na taj nacin zaustavio inflaciju.

Isti autori navode i kako je za ovu ekstremnu hiperinflaciju odgovoran i ubrzan i nepredvidiv
rast koli¢ine novca. Koli¢ina novca je rasla, no niSta osim rasta nije se moglo dugoro¢no
predvidjeti, a monetarne vlasti su se usredotocile na kratkoro¢na rjesenja koja nisu donosila

dugoroc¢nu stabilnost.

Sljedeca tablica prikazuje postotni iznos godisSnje inflacije jugoslavenskog dinara u razdoblju

od 1991. do 1993. godine nakon djelomi¢nog raspada drzave.

Tablica 3. Godi$nja stopa inflacije jugoslavenskog dinara od 1991. do 1993. godine

Godina Godisnja stopa inflacije (%)
1991. 117.8

1992. 8954.3

1993. 1.16x10*

Izvor: Bogetic¢, Petrovic¢ i Vujosevic¢ (1999.)

Prema Bogeti¢, Petrovi¢ 1 Vujosevi¢ (1999.) skok ionako vrlo visoke godiSnje stope inflacije 1z
1991. objasnjiv je uvodenjem embarga Jugoslaviji od strane Ujedinjenih naroda 1992. godine
koji je zaustavio sve transakcije s inozemstvom i onemogucéio uvoz i izvoz robe te

kontinuiranim rastom nov¢ane mase u navedenom razdoblju.

Prema Avramovicu (2007.) s obzirom na iznimno visoku hiperinflaciju u razdoblju od sredine
1993. do sijecnja 1994., stabilizacijski program se odnosio ponajviSe na monetarnu reformu.

Ekonomska situacija je zahtjevala stabilizaciju domace valute i stvaranje novog tecaja.

Isti autor navodi kako je prvi dio plana bio usmjeren na rekonstrukciju monetarnog sustava s
nekoliko ciljeva. Neki od ciljeva bili su stabiliziranje teaja dinara i planiranje novih investicija.

Drugi dio je podrazumijevao odbacivanje trenutnog nac¢ina kreditiranja
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Kovadevié¢ (2018.) navodi kako je Avramovi¢ev® program stabilizacije podrazumijevao
potpunu stabilizaciju valute i implementiran je u sije¢nju 1994., dok je Avramovic¢ u ozujku iste
godine imenovan guvernerom Narodne banke SRJ. Program je predstavio novi dinar, Ciji je
teCaj bio vezan uz teCaj njemacke marke, dok su razine cijena prestale fluktuirati unutar prvih

dva mjeseca od implementacije programa.

4.3.Rasprava

S obzirom na sve navedeno u radu, jasno je da je inflacija vrlo kompleksan ekonomski pojam.
Moze ju uzrokovati puno ¢imbenika i njihovih kombinacija, dok je njeno smanjivanje i
sprjeCavanje takoder kompleksan proces koji zahtjeva implementaciju kombinacije razli¢itih
politika koje su specificne za svaki odredeni slucaj. Inflacija s razlogom ¢esto donosi strah i

neizvjesnost u svim slojevima drustva.

Empirijski primjer iz rada primjer je dugotrajnog nedjelovanja na inflatorne pritiske i
nedostatka efikasnog programa koji bi rjesio problem u potpunosti. Na kraju, uéinci inflacije su
vjerojatno u ozbiljnoj mjeri doprinijeli raspadu Jugoslavije i krvavim ratovima koji su uslijedili
raspadom drzave. Na podrucju Jugoslavije danas postoji sedam razli¢itih drzava od kojih se
mnoge nalaze u teskoj financijskoj situaciji i medu najniZima su po Zivotnom standardu u
Europi. Prema Eurostatu (2023.), BDP po stanovniku Bosne i Hercegovine iznosi 35%
prosje¢nog BDP po stanovniku zemalja Europske unije dok je Srbija na 40%, Sjeverna

Makedonija 42% a Crna Gora 50%.

Odgovor na pitanje $to bi se dogodilo da je program Ante Markovi¢a uspio u potpunosti ne¢emo
nikad saznati. Cinjenica je da je program kratkoroéno dao pozitivne rezultate posebno u
suzbijanju inflacije. Prema Nakicu (2017.) krnja Jugoslavija (SRJ) koja je odvajanjem nekih od
republika koje su ¢inile SFRJ nastala 1992. bila je treca u svijetu po stopi inflacije, njemacka
marka Cesto se koristila viSe od dinara, a inflacija je rasla za 65 posto svakog dana pune tri
godine. Prekomjerna emisija novca i inflacija generirana potraznjom (primarno znacajnim i
rastu¢im izdacima na naoruzavanje i vodenje rata) bili su glavni uzro¢nici toliko visoke stope

inflacije.

1 Dragoslav Avramovié (1919.-2001.) — srpski ekonomist, guverner Narodne banke SRJ od 1994. do 1996.
(SANU, 2023.)
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5. Zakljucak

Za kraj, hiperinflacija u bivsoj SFR Jugoslaviji koja je zapocela 1980ih, a svoj vrhunac
dozivjela 1992. nakon pocetka rata u SR Jugoslaviji, bila je katastrofalna i imala je dugoro¢ne
posljedice. Ekonomska kriza koju je uzrokovala, skupa s politickim previranjima, dovela je SR
Jugoslaviju pocetkom 1990-ih do tre¢e najviSe stope inflacije ikad zabiljezene odmah iza
Madarske 1945. i Zimbabvea iz 2007. Korijen uzroka hiperinflacije ¢ine nekoliko ¢imbenika
koje kada povezemo u cjelinu dobijemo jednu od najgorih inflacija ikad. Kombinacija
neefikasnih ekonomskih politika, politicke nestabilnosti uzrokovane smréu Josipa Broza te
potpuno neshvatljivo posudivanje novca na svjetskom trziStu bez pokri¢a, izmedu ostalog,
odvele su SFR Jugoslaviju u propast, a narode u dugotrajni krvavi rat ¢ije se posljedice osjete i
danas. Unato¢ pokus$ajima, poput Markovi¢evog programa, koji su davali nadu u bolje sutra i
stabilniju ekonomsku situaciju, na kraju je politika prevagnula i upropastila i one kratkoro¢ne
pozitivne rezultate ostvarene implementacijom programa krajem 1980-ih. Razvoj hiperinflacije
U bivsoj Jugoslaviji moZe svima sluziti kao podsjetnik kakav u€inak na zajednicu mogu imati
zanemarivanje ekonomskih indikatora i naglasava koliko je politi¢ka stabilnost zemlje bitna za
suzbijanje inflacije i stabilizaciju gospodarstva. Takoder, slucaj Jugoslavije primjer je na kojem
mnogi donositelji politickih odluka i ekonomskih politika mogu puno nauciti i uvidjeti kako su

u teSkim vremenima ujedinjenost i suradnja najbolji saveznici u borbi protiv ekonomskih kriza.

23



Literatura

1.

10.

11.

12.

13.
14.
15.

16.

17.

Avramovi¢, D. (2007.) Rekonstrukcija monetarnog sistema Jugoslavije i pobeda nad
inflacijom 1994., Evropski centar za mir i razvoj, Univerziteta za mir Ujedinjenih
Nacija. Dostupno na:
http://www.ecpd.org.rs/pdf/2015/books/2007/2007_rekonstrukcija_monetarnog_siste
ma.pdf [Pristupljeno: 14.9.2023.]

Babi¢, M. (2007.) Makroekonomija, Mate

Beni¢, D. (2014.) Ekonomska misao i praksa, 23 (1) 233-246. Dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/123490 [Pristupljeno 27.6.2023.]

Bilandzi¢, D. (1978.) Historija Socijalisticke Federativne Republike Jugoslavije.
Zagreb, Glavni procesi. Dostupno na: https://hrcak.srce.hr/file/319849 [Pristupljeno
26.6.2023.]

Bilandzi¢, D. (1974.) Politi¢ka misao: Casopis za politologiju, 11 (1-2), 101-114
Dostupno na: https://hrcak.srce.hr/clanak/170068 [Pristupljeno 26.6.2023.]
Blanchard, O. (2003.) Makroekonomija. Zagreb: Zagrebacka $kola ekonomije i
managementa, MATE

Bogeti¢, Z. i Petrovi¢, P. i Vujosevi¢ Z. (1999.) Journal of Comparative Economics,
27, 335-353. Dostupno na: http://yaroslavvb.com/papers/petrovic-yugoslavian.pdf
[Pristupljeno 14.9.2023.]

Borozan, . (2019.) Makroekonomija. Osijek: Sveuciliste Josipa Jurja Strossmayera,
Ekonomski fakultet

Brekalo, M. i Brekalo Penava, S. (2018.) Mostariensia: Casopis za drustvene i
humanisticke znanosti, 22 (2), 129-147. Dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/clanak/339965 [Pristupljeno 26.6.2023.]

Cichock, M.A. (1990.) Political Science Quarterly, 105 (1) 53-74. Dostupno na:
https://www.jstor.org/stable/pdf/2151225.pdf?refreqid=excelsior%3A85b88c40d25f59
c39dad958e27ec5a36&ab_segments=&origin=&initiator=&acceptTC=1 [Pristupljeno:
11.7.2023.]

Drzavni zavod za statistiku (2023.) Dostupno na: https://dzs.gov.hr/ [Pristupljeno
24.6.2023.]

Duda, I. (2010.) Pronadeno blagostanje. Zagreb, Srednja Europa

Energy Crisis (1970s) (2010.) Dostupno na:
https://www.history.com/topics/1970s/energy-crisis [Pristupljeno 25.6.2023.]
Europska sredi$nja banka (2023.) Monetarna politika. Dostupno na:
https://www.ecb.europa.eu/ecb/tasks/monpol/html/index.hr.html [Pristupljeno
13.9.2023.]

GDP per capita, consumption per capita and price level indices (2023.) Eurostat.
Dostupno na: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=GDP_per_capita, consumption_per_capita_and_price_leve
|_indices [Pristupljeno: 15.9.2023.]

Gedeon, S.J. (1987.) Soviet Studies, 39 (2), 281-291. Dostupno na:
https://www.jstor.org/stable/1511367?searchText=(inflacija)%20AND%20(gedeon%20
inflation%20yugoslavia)&searchUri=%2Faction%2FdoBasicSearch%3FQuery%3Dge
deon%2Binflation%2Byugoslavia%26prqg%3Dinflacija%26swp%3Don&ab_segments



http://www.ecpd.org.rs/pdf/2015/books/2007/2007_rekonstrukcija_monetarnog_sistema.pdf
http://www.ecpd.org.rs/pdf/2015/books/2007/2007_rekonstrukcija_monetarnog_sistema.pdf
https://hrcak.srce.hr/123490
https://hrcak.srce.hr/file/319849
https://hrcak.srce.hr/clanak/170068
http://yaroslavvb.com/papers/petrovic-yugoslavian.pdf
https://hrcak.srce.hr/clanak/339965
https://www.jstor.org/stable/pdf/2151225.pdf?refreqid=excelsior%3A85b88c40d25f59c39dad958e27ec5a36&ab_segments=&origin=&initiator=&acceptTC=1
https://www.jstor.org/stable/pdf/2151225.pdf?refreqid=excelsior%3A85b88c40d25f59c39dad958e27ec5a36&ab_segments=&origin=&initiator=&acceptTC=1
https://dzs.gov.hr/
https://www.history.com/topics/1970s/energy-crisis
https://www.ecb.europa.eu/ecb/tasks/monpol/html/index.hr.html
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=GDP_per_capita,_consumption_per_capita_and_price_level_indices
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=GDP_per_capita,_consumption_per_capita_and_price_level_indices
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=GDP_per_capita,_consumption_per_capita_and_price_level_indices
https://www.jstor.org/stable/151136?searchText=(inflacija)%20AND%20(gedeon%20inflation%20yugoslavia)&searchUri=%2Faction%2FdoBasicSearch%3FQuery%3Dgedeon%2Binflation%2Byugoslavia%26prq%3Dinflacija%26swp%3Don&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&refreqid=fastly-default%3A3c4b6479d32f6f42e710c71febc85814
https://www.jstor.org/stable/151136?searchText=(inflacija)%20AND%20(gedeon%20inflation%20yugoslavia)&searchUri=%2Faction%2FdoBasicSearch%3FQuery%3Dgedeon%2Binflation%2Byugoslavia%26prq%3Dinflacija%26swp%3Don&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&refreqid=fastly-default%3A3c4b6479d32f6f42e710c71febc85814
https://www.jstor.org/stable/151136?searchText=(inflacija)%20AND%20(gedeon%20inflation%20yugoslavia)&searchUri=%2Faction%2FdoBasicSearch%3FQuery%3Dgedeon%2Binflation%2Byugoslavia%26prq%3Dinflacija%26swp%3Don&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&refreqid=fastly-default%3A3c4b6479d32f6f42e710c71febc85814

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

=0%2Fbasic_search_gsv2%?2Fcontrol&refregid=fastly-
default%3A3c4b6479d32f6f42e710c71febc85814 [Pristupljeno 26.6.2023.]

Giraldo, A.F. i Misas, M.A. i Villa, E. (2014.) Latin American Journal of Economics,
51 (1), 41-83. Dostupno na:
https://www.jstor.org/stable/pdf/23729155.pdf?refreqid=excelsior%3A3ce03821a594
02109f3101e7b9a5902f&ab_segments=&origin=&initiator=&acceptTC=1
[Pristupljeno: 24.6.2023.]

Hanke, S. (2007.) The World's Greatest Unreported Hyperinflation. Dostupno na:
https://www.cato.org/commentary/worlds-greatest-unreported-hyperinflation
[Pristupljeno 10.7.2023.]

HNB (2015.) Temeljne funkcije. Dostupno na: https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije
[Pristupljeno 24.6.2023.]

HNB (2017.) Indeksi cijena. Dostupno na: https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-
podaci/odabrane-nefinancijske-statistike/indeksi-cijena [Pristupljeno 24.6.2023.]
Investopedia (2023.) Consumer Price Index (CPI) Explained: What it is and how it's
used. Dostupno na: https://www.investopedia.com/terms/c/consumerpriceindex.asp
[Pristupljeno 24.6.2023.]

Kovacevi¢, R. M. (2018). Svedocenje o hiperinflaciji 1 drugim ekonomskim
posastima: Hiperinflacija i posthiperinflacija, Centar za izdavacku delatnost
Ekonomskog fakulteta u Beogradu, 57-69.

Lahiri, A. (1991.) Yugoslav inflation and money. Dostupno na:
https://www.elibrary.imf.org/view/journals/001/1991/050/article-A001-
en.xml#A01ct01 [Pristupljeno 26.6.2023.]

Leksikografski zavod Miroslav Krleza — Enciklopedija.hr (2021.) Jugoslavija.
Dostupno na: https://enciklopedija.hr/natuknica.aspx?1D=29463 [Pristupljeno
26.6.2023.]

Macalister, T. (2011.) Background: What caused the 1970s oil price shock. Dostupno
na: https://www.theguardian.com/environment/2011/mar/03/1970s-oil-price-shock
[Pristupljeno 25.6.2023.]

Mallik, G. i Chowdhury, A. (2001) Inflation and Economic Growth: Evidence from
Four South Asian Countries. Asia-Pacific Development Journal, 8, 123-135. Dostupno
na: https://www.unescap.org/sites/default/files/apdj-8-1-ResearchNote-Mallik-and-
Chowdhury.pdf [Pristupljeno 13.9.2023.]

Medved, S. (2015.) Primjena modela I1S-LM i AS-AD u suvremenoj
makroekonomskoj analizi. Sveuciliste Sjever. Dostupno na:
https://zir.nsk.hr/islandora/object/unin%3A139/datastream/PDF/view [Pristupljeno
22.6.2023.]

Mishkin, F. S. (1997.) Strategies for controlling inflation. Dostupno na:
https://www.rba.gov.au/publications/confs/1997/mishkin.html [Pristupljeno
24.6.2023.]

Mubarik, Y. A. (2005.) Inflation and growth: an estimate of the threshold level of
inflation in Pakistan, SBP-Research Bulletin 1 (1), 35- 43.

Naki¢, A. (2017.) 10 najgorih inflacija u povijesti, Liberal.hr. Dostupno na:
https://www.liberal.hr/pernarova-politika-u-praksi--10-najgorih-inflacija-u-povijesti-
614 [Pristupljeno 14.9.2023.]

Payne J.E. (1991.) The Journal of Developing Areas, 25 (3), 395-404. Dostupno na:
https://www.jstor.org/stable/pdf/4191993.pdf?refreqid=excelsior%3A68e220b3f797df



https://www.jstor.org/stable/151136?searchText=(inflacija)%20AND%20(gedeon%20inflation%20yugoslavia)&searchUri=%2Faction%2FdoBasicSearch%3FQuery%3Dgedeon%2Binflation%2Byugoslavia%26prq%3Dinflacija%26swp%3Don&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&refreqid=fastly-default%3A3c4b6479d32f6f42e710c71febc85814
https://www.jstor.org/stable/151136?searchText=(inflacija)%20AND%20(gedeon%20inflation%20yugoslavia)&searchUri=%2Faction%2FdoBasicSearch%3FQuery%3Dgedeon%2Binflation%2Byugoslavia%26prq%3Dinflacija%26swp%3Don&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&refreqid=fastly-default%3A3c4b6479d32f6f42e710c71febc85814
https://www.jstor.org/stable/pdf/23729155.pdf?refreqid=excelsior%3A3ce03821a59402109f3101e7b9a5902f&ab_segments=&origin=&initiator=&acceptTC=1
https://www.jstor.org/stable/pdf/23729155.pdf?refreqid=excelsior%3A3ce03821a59402109f3101e7b9a5902f&ab_segments=&origin=&initiator=&acceptTC=1
https://www.cato.org/commentary/worlds-greatest-unreported-hyperinflation
https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije
https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/odabrane-nefinancijske-statistike/indeksi-cijena
https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/odabrane-nefinancijske-statistike/indeksi-cijena
https://www.investopedia.com/terms/c/consumerpriceindex.asp
https://www.elibrary.imf.org/view/journals/001/1991/050/article-A001-en.xml#A01ct01
https://www.elibrary.imf.org/view/journals/001/1991/050/article-A001-en.xml#A01ct01
https://enciklopedija.hr/natuknica.aspx?ID=29463
https://www.theguardian.com/environment/2011/mar/03/1970s-oil-price-shock
https://www.unescap.org/sites/default/files/apdj-8-1-ResearchNote-Mallik-and-Chowdhury.pdf
https://www.unescap.org/sites/default/files/apdj-8-1-ResearchNote-Mallik-and-Chowdhury.pdf
https://zir.nsk.hr/islandora/object/unin%3A139/datastream/PDF/view
https://www.rba.gov.au/publications/confs/1997/mishkin.html
https://www.liberal.hr/pernarova-politika-u-praksi--10-najgorih-inflacija-u-povijesti-614
https://www.liberal.hr/pernarova-politika-u-praksi--10-najgorih-inflacija-u-povijesti-614
https://www.jstor.org/stable/pdf/4191993.pdf?refreqid=excelsior%3A68e220b3f797df1dd414a0dd82cdee7b&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&origin=&initiator=

33.

34.

35.

1dd414a0dd82cdee7b&ab segments=0%2Fbasic_search gsv2%2Fcontrol&origin=&i

nitiator= [Pristupljeno 26.6.2023.]

Pettinger, T. (2022.) Methods to control Inflation. Dostupno na:

https://www.economicshelp.org/blog/2269/economics/ways-to-reduce-inflation/

[Pristupljeno: 26.6.2023.]

Rusinow, D. (1991.) Foreign Policy, 85, 143-159. Dostupno na:

https://www.jstor.org/stable/pdf/1148723.pdf?refreqgid=fastly-

default%3A8d30ce4384951b1b8196e46bf97b5e08&ab segments=0%2Fbasic_search
gsv2%2Fcontrol&origin=&initiator=search-results&acceptTC=1 [Pristupljeno

15.7.2023.]

Vitas, Z. (2014.) Bankrot Jugoslavije. Dostupno na:

https://www.vecernji.hr/vijesti/bankrot-jugoslavije-ekonomski-krah-1982-koji-nikad-

sluzbeno-nije-bio-objavljen-958472 [Pristupljeno 26.6.2023.]

Popis grafikona

Grafikon 1. Porast agregatne potraznje u uvjetima potpune nezaposlenosti

Grafikon 2. Indeksi proizvodackih cijena industrije na domacem trzistu od travnja
2018. do travnja 2022.

Grafikon 3. U¢inci smanjenja inflacije na domaci proizvod

Popis tablica

Tablica 1. Godi$nja stopa inflacije jugoslavenskog dinara od 1965. do 1988. godine
Tablica 2. Vanjskotrgovinska bilanca Jugoslavije u milijardama jugoslavenskih dinara

Tablica 3. Godi$nja stopa inflacije jugoslavenskog dinara od 1991. do 1993. godine


https://www.jstor.org/stable/pdf/4191993.pdf?refreqid=excelsior%3A68e220b3f797df1dd414a0dd82cdee7b&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&origin=&initiator=
https://www.jstor.org/stable/pdf/4191993.pdf?refreqid=excelsior%3A68e220b3f797df1dd414a0dd82cdee7b&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&origin=&initiator=
https://www.economicshelp.org/blog/2269/economics/ways-to-reduce-inflation/
https://www.jstor.org/stable/pdf/1148723.pdf?refreqid=fastly-default%3A8d30ce4384951b1b8196e46bf97b5e08&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&origin=&initiator=search-results&acceptTC=1
https://www.jstor.org/stable/pdf/1148723.pdf?refreqid=fastly-default%3A8d30ce4384951b1b8196e46bf97b5e08&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&origin=&initiator=search-results&acceptTC=1
https://www.jstor.org/stable/pdf/1148723.pdf?refreqid=fastly-default%3A8d30ce4384951b1b8196e46bf97b5e08&ab_segments=0%2Fbasic_search_gsv2%2Fcontrol&origin=&initiator=search-results&acceptTC=1
https://www.vecernji.hr/vijesti/bankrot-jugoslavije-ekonomski-krah-1982-koji-nikad-sluzbeno-nije-bio-objavljen-958472
https://www.vecernji.hr/vijesti/bankrot-jugoslavije-ekonomski-krah-1982-koji-nikad-sluzbeno-nije-bio-objavljen-958472

