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PRIVREDNI RAST I DEVIZNI KURS  

REZIME  

Kao posledica ubrzane liberalizacije raĽuna kapitala, rastuĻeg obima i brzine meľunarodnih 
tokova kapitala i povezanosti proizvodnih lanaca, poslednjih decenija doĢlo je do naglog 
poveĻanja globalne povezanosti zemalja. Ovo se odnosi ne samo na integraciju zemalja u 
razvoju u dinamiĽno meľunarodno okruĤenje, veĻ i na znaĽajne posledice koje ova 
globalna integrisanost ima na odnose razvijenih zemalja sa ostatkom svijeta. U ovim 
okolnostima, analiza faktora koji utiĽu na ekonomski rast zemlje ne moĤe se viĢe sprovoditi 
samo u okvirima tradicionalne analize zatvorene ekonomije. Iz razloga sve veĻe otvorenosti 
i povezanosti zemalja, uticaj deviznog kursa na ekonomski rast i strukturne promjene u 
ekonomijama sve viĢe dobija na znaĽaju. On najvidljivije ispoljava svoj uticaj na ekonomska 
kretanja preko stvaranja uslova na poboljĢanje izvoznih performansi zemlje, a preko toga 
poslediĽno i na kretanje produktivnosti i investicija u izvoznom sektoru. Pored ovoga, on 
ostvaruje manje vidljiv ali snaĤan uticaj na realna ekonomska kretanja, preraspodjelu 
dohotka, zaposlenost i investicije. U uslovima ostvarene liberalizacije raĽuna kapitala ovaj 
uticaj se ostvaruje velikim dijelom kroz bankarski sistem i privatne bilanse zbog rastuĻe 
dolarizacije imovine i obaveza. U ovakvim uslovima promjene deviznog kursa mogu da 
dovedu do iznenadnih gubitaka ili dobitaka, pa se joĢ viĢe pojaĽava znaĽaj politike 
upravljanja deviznim kursom za rast zemlje. Sa druge strane, samo sprovoľenje politike 
deviznog kursa je oteĤano, s obzirom na to da njegove stope rasta nisu viĢe determinisane 
meľunarodnim tokovima roba i usluga, veĻ na novĽanom trĤiĢtu gdje oĽekivanja o 
buduĻim promjenama i procjena rizika imaju odluĽujuĻu ulogu. 

U teorijama rasta dugo je bila zanemarena uloga deviznog kursa kao njegove znaĽajne 
determinante. Upravo brzi rast istoĽnoazijskih zemlja stavio je u centar paĤnje teorije rasta 
voľenog izvozom i ulogu deviznog kursa u tom procesu. OdrĤavanje stabilnog i 
kompetitivnog deviznog kursa postao je jedan od vaĤnih izazova ekonomske politike 
zemalja u razvoju. I u zemljama JugoistoĽne Evrope nivo, volatilnost i politika deviznog 
kursa igrali su znaĽajnu ulogu u modelima njihovog rasta, naroĽito u pogledu uticaja na 
konkuretnost ovih zemalja na regionalnom i meľunarodnom trĤiĢtu. TaĽnije, model rasta 
koji se nakon prvih godina tranzicionog perioda zasnivao na prilivu inostranog kapitala, 
doveo je do apresijacije realnog deviznog kursa i dugoroĽnog stanja deficita trgovinskog 
bilansa. Apresijacija je vodila smanjenju konkurentnosti, relativnom slabljenju investicija u 
sektoru razmjenjivih roba, slabljenju industrije i izvoza. Jasno je da ovakav privredni rast 
karakteriĢu znaĽajni probemi Ģto dovodi do njegove neodrĤivosti u duĤem roku. Da bi se 
na pravi naĽin mogao razmatrati potencijal za dalji rast ovih zemalja u duĤem roku, 
neophodno je, izmeľu ostalog, uzeti u obzir koliko se politikom deviznog kursa moĤe 
uticati na promjenu strukture izvoznog i ostalih sektora unutar zemlje. Naravno, pri tome 
se mora uvaĤiti Ģiri kontekst promjene traĤnje na globalnom nivou, a kod velikog broja 
ovih zemalja i uslovi koje nameĻe put ka integraciji u Evropsku Uniju.   

KljuĽne rijeĽi: ekonomski rast, devizni kurs, liberalizacija trgovine, liberalizacija kapitala, 
sofisticiranost izvoza, izvori rasta, totalna faktorska produktivnost. 
 
NauĽna oblast: Makroekonomski aspekti meľunarodnih odnosa (JEL klasifikacija F4) 
UĤa nauĽna oblast: Ekonomski rast otvorenih ekonomija (JEL klasifikacija F43) 
 



ECONOMIC GROWTH AND EXCHANGE RATE  

ABSTRACT 

As a result of rapid liberalization of the capital account, the growing size and speed of 
international capital flows and integration of production chains, in recent decades there has 
been a sharp increase in the global integration of countries. This applies not only to the 
integration of developing countries in a dynamic international environment, but also to the 
significant consequences this global integration has on the relationships of developed 
countries with the rest of the world. In these circumstances, the analysis of the factors 
affecting the country's economic growth can no longer be conducted only within the 
framework of the traditional analysis of the closed economy. Due to increased openness 
and integration of countries, the influence of the exchange rate on the economic growth 
and structural changes in economies is increasingly gaining in importance. It most visibly 
demonstrates its influence on economic developments through the creation of conditions 
for the improvement of the countryõs export performances, and, consequently, on the 
movement of productivity and investment in the export sector. In addition, it creates a less 
visible but powerful influence on real economic developments, redistribution of income, 
employment and investment. In the conditions of capital account liberalization, this 
influence is largely achieved through the banking system and private balance sheets because 
of growing dollarization of assets and liabilities. In such circumstances, the exchange-rate 
swings can lead to sudden losses or gains, thereby further increasing the importance of the 
exchange rate management policy for the growth of a country. On the other hand, the 
implementation of the exchange rate policy is difficult, given the fact that its growth rates 
are no longer determined by international flows of goods and services, but the money 
market where the expectations about future changes and risk assessment play a decisive 
role.  

The theories of growth have long neglected the role of the exchange rate as its major 
determinant. It is the rapid growth of Eastern Asian countries that has brought the theories 
of export-led growth into focus, as well as the role of the exchange rate in this process. 
Maintaining a stable and competitive exchange rate has become one of the significant 
challenges of the economic policy in developing countries. Likewise, in the countries of 
Southeast Europe, the level, volatility and the exchange rate policy played an important role 
in their growth models, particularly in terms of the influence on the competitiveness of 
these countries on the regional and international market. More specifically, the growth 
model which was based on foreign capital inflow after the first years of the transition 
period, led to an appreciation of the real exchange rate and a long-term situation of trade 
deficit. The appreciation led to reduced competitiveness, the relative weakening of 
investment in the sector of tradable goods, the weakening of industry and exports. It is 
clear that such economic growth is characterized by significant problems, which leads to its 
unsustainability in the long run. To be able to properly consider the potential for further 
growth of these countries in the long term, it is necessary, among other things, to take into 
account how possible it is to influence a change in the export structure and the sectors 
within the country by the exchange rate policy. Certainly, we must take into account the 
wider context of the change in demand on a global scale, and, in a large number of these 
countries, the conditions imposed by the path towards integration into the European 
Union. 



Key words: economic growth, exchange rate, trade liberalization, capital liberalization, 
EXPY, sources-of-growth, total factor productivity 
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UVOD 

Devizni kurs predstavlja znaĽajan podsticaj ili prepreku ubrzanju privrednog rasta i 
dostizanju njegove ravnoteĤe i stabilnosti u duĤem roku. Osnovni predmet ove doktorske 
disertacije podrazumijeva Ģiru analizu razliĽitih naĽina i kanala uticaja nivoa i politike 
deviznog kursa na strukturne promjene i ekonomski rast zemlje. Razlog izbora ove teme je 
njena aktuelnost, kako sa teorijskog aspekta tako i sa aspekta znaĽaja praktiĽne primjene. 
Teorijski aspekt aktuelnosti teme proizilazi, moĤda ponajviĢe, iz okolnosti da klasiĽna, kao i 
savremena teorija rasta polazi gotovo redovno od pretpostavke zatvorene ekonomije i 
uravnoteĤenog trgovinskog bilansa. To je zaĽuľujuĻe imajuĻi u vidu da je veĻ viĢe od tri 
decenije ova pretpostavka, malo je reĻi, krajnje nerealna, i to ne samo za male zemlje, veĻ 
isto tako i za velike i razvijene ekonomije.  

Uloga deviznog kursa u procesu ekonomskog rasta najveĻim dijelom se ogleda u njegovom 
uticaju na trgovinu, agregatnu traĤnju, akumulaciju kapitala i rast produktivnosti. Meľutim, 
ono Ģto se moĤe primijetiti je da pitanje dinamiĽkog odnosa izmeľu trgovine i privrednog 
rasta nije bilo u fokusu paĤnje ne samo teorije rasta, veĻ ni u fokusu savremene teorije 
meľunarodne trgovine zasnovane na principu komparativnih prednosti. ZanemarujuĻi 
dinamiĽki aspekt analize, teorija komparativnih prednosti se bavi samo komparativno-
statiĽkom analizom liberalizacije meľunarodne trgovine i raĽuna kapitala. Takoľe, ona ne 
uzima u obzir tranziciona kretanja koju pomenute liberalizacije pokreĻu, a koja moĤe jako 
dugo trajati.  

Sa praktiĽnog aspekta, ova je tema posebno zanimljiva jer se ispostavilo da je, upravo u 
poslednje tri decenije, privredni rast pojedinih, posebno malih, zemalja bio ponajviĢe 
odreľen upravo politikom deviznog kursa. Ovo je jasno empirijski verifikovano u 
istraĤivanjima privrednog rasta novoindustrijalizovanih zemalja i zemalja u tranziciji. Iz tog 
razloga, empirijski dio ovog rada biĻe posveĻen analizi uticaja deviznog kursa na privredni 
rast tranzicionih zemalja, sa akcentom na zemlje jugoistoĽne Evrope. 

Osnovni ciljevi rada sastoje su u sledeĻem: da se ukaĤe na znaĽaj politike deviznog kursa u 
sveobuhvatnoj analizi modela rasta; da se teorijski i empirijski pokaĤu prednosti, odnosno 
nedostaci politike podcijenjenog, kao i precijenjenog realnog deviznog kursa u zavisnosti 
od konkretnih uslova koji postoje u zemlji u kojoj se odreľena politika primjenjuje; da se 
ukaĤe na znaĽaj koncepta optimalnog realnog deviznog kursa; da se analizira sa teorijskog 
stanoviĢta, kao i da se daju preporuke za efikasno upravljanje politikom deviznog kursa u 
uslovima ubrzane liberalizacije raĽuna kapitala zemalja u razvoju; da se kroz empirijsko 
istraĤivanje ukaĤe na problem odrĤivosti modela rasta i sa njim povezane politike deviznog 
kursa, u zemljama jugoistoĽne Evrope. 

U radu Ļe se teorijski i empirijski testirati sledeĻe hipoteze:  
H1: Liberalizacija raĽuna kapitala dugoroĽno gledano utiĽe i na poziciju putanje rasta svih, a 
pogotovo malih, ekonomija, pri Ľemu je taj uticaj, pri ostalim istim uslovima, determinisan 
u sve veĻoj mjeri apsolutnim, a sve manje relativnim nivoom totalne produktivnosti 
pojedinih sektora u posmatranim zemljama.  
H2: Na srednji rok liberalizacija tokova kapitala vodi tranzitornom kretanju realnog 
deviznog kursa, koje krucijalno zavisi ne samo od reĤima nominalnog deviznog kursa, veĻ i 
od Ľitavog seta drugih politika. Ove politike u konaĽnom mogu krucijalno odrediti ne samo 
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brzinu tranzicije veĻ i prirodu tranzicije, tj. nivo nove putanje rasta na kojoj Ļe se ekonomija 
na kraju naĻi.  
H3: Model rasta zemalja jugoistoĽne Evrope zasnovan na prilivu inostranog kapitala kao 
glavnoj maĢini rasta je dugoroĽno neodrĤiv poĢto je praĻen nedopustivo dugim periodom 
apresijacije deviznog kursa izazvanog neto prilivom kapitala i odsustvom potrebnih reformi 
i politika, koje su trebale da taj priliv kapitala uĽine plodotvornim.  

U radu Ļe biti koriĢĻene sledeĻe nauĽne metode:  

¶ MatematiĽke metode, sa posebnim akcentom na matematiĽku teoriju optimizacije, a 
u okviru nje posebno na optimalnu kontrolu. 

¶ Komparativni metod, koji Ļe biti najviĢe koriĢĻen u drugom dijelu rada, gde se daje 
prikaz empirijskih istraĤivanja o uticaju deviznog kursa na privredni rast u razliĽitim 
regionima i zemljama sveta. On Ļe ovdje predstavljati odreľeni vid ămetaò 
empirijske metode, kojom Ļe se polazeĻi od velikog skupa ekonometrijskih 
istraĤivanja raľenih za pojedinaĽne zemlje doĻi do novih uvida i zakljuĽaka 
relevantnih i za posmatrane regione i za svijet u celini.  

¶ Metod analize izvora rasta, kojim Ļe se utvrditi doprinos raznih faktora stopi 
privrednog rasta. Takoľe, dobijeni rezultati na osnovu analize izvora rasta 
omoguĻiĻe generisanje odreľenih pokazatelja, koje Ļe se koristiti u ekonometrijskoj 
analizi kao varijable kojima se objaĢnjava, ili koje se objaĢnjavaju kretanjima 
deviznog kursa.  

¶ RazliĽiti ekonometrijski metodi panel analize podataka, koji Ļe biti koriĢĻeni u 
treĻem dijelu rada. 

¶ EXPY i PRODY analiza koja je prije par godina inicirala razvoj metode analize 
proizvodnog prostora (ăproduct spaceò analiza) biĻe takoľe primijenjena u treĻem 
dijelu rada, kako bi se preciznije utvrdila meľuzavisnost izmeľu deviznog kursa, 
sofisticiranosti izvoza i raznih sastavnih delova stope rasta, pa time i stope rasta 
BDP-a u cjelini.  

¶ OpĢti nauĽni metodi i elementi logiĽkog pristupa: induktivno i deduktivo 
zakljuĽivanje, analiza i sinteza. 

  
Ovim radom biĻe dat pregled i analiza raznih teorija rasta i naĽina na koji se u njima tretira 
uticaj globalizacije, uopĢte, i uticaj deviznog kursa, posebno, na privredni rast. Na taj naĽin 
teorijski dio rada predstavlja znaĽajan dodatak postojeĻoj regionalnoj literaturi u ovoj 
oblasti. NajveĻi znaĽaj disertacije je u empirijskom dijelu rada koji poĽinje sa uporednom 
analizom modela rasta pojedinih regiona sveta,  i posebno odnosom deviznog kursa i stope 
rasta tih regiona. Nakon toga, u treĻem dijelu rada, na osnovu sprovedenog 
ekonometrijskog, kao i istraĤivanja izvora rasta, biĻe dati novi uvidi u strukturu izvora rasta, 
odnosa deviznog kursa i stope rasta, kao i kanala njegovog uticaja. 

Rad je struktuiran u tri dijela. Prvi dio rada biĻe posveĻen teorijskom aspektu analize uticaja 
deviznog kursa na privredni rast. U prva tri poglavlja ovog dijela, biĻe dat teorijski okvir 
osnovnih egzogenih i endogenih modela rasta i prikazana ograniĽenja koja modeli imaju u 
savremenim uslovima otvorene ekonomije i globalizacije.  

U Ľetvrtom poglavlju ovog dijela, kroz analiziranje privrednog rasta voľenog izvozom, 
biĻe obraľena meľusobna uslovljenost i povezanost investicija, politike deviznog kursa i 
zaposlenosti, kao i prednosti i ograniĽenja ovog pristupa. Ovdje Ļe se dati analiza i prikaz 
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tradicionalnih teorija trgovine, teorija rasta voľenog izvozom i teorija novog strukturalizma. 
Koz njihovu povezanost ispitaĻe se opravdanost prve teorijske hipoteze.  

Nakon toga, u petom poglavlju biĻe analiziran uticaj meľunarodnih tokova kapitala na 
investicije, zaposlenost i finansijski sistem. U ovom dijelu Ļe se posmatrati i politika 
upravljanja deviznim kursom u uslovima liberalizacije tokova kapitala i njena povezanost sa 
instrumentima monetarne politike i kretanjima na novĽanom trĤiĢtu. Takoľe, uz uvaĤavanje 
stavova teorija navednih u prethodnom dijelu, biĻe ispitana prihvatljivost druge hipoteze.  

Drugo dio rada biĻe posveĻen  konkretnoj analizi modela privrednog rasta, i sa njim 
povezane politike deviznog kursa, u raznim regionima svijeta. Izbor posmatranih regiona 
(IstoĽna Azija, Latinska Amerika, Afrika, MENA zemlje i razvijene zemlje), odredile su 
specifiĽnosti uticaja politike deviznog kursa na stopu rasta u svakom od njih. Pri tome, 
akcenat Ļe biti stavljen na posmatranje uticaja nivoa i volatilnosti deviznog kursa na stopu 
rasta ovih zemlja. Takoľe, posvetiĻe se paĤnja pitanjima ograniĽenosti izolovanog uticaja 
politike deviznog kursa na podsticanje privrednog rasta, odnosno analiziraĻe se njegova 
meľuzavisnost sa ostalim ekonomskim politikama. I u ovom dijelu, kroz komparativnu 
analizu i prikaz studije sluĽaja, biĻe provjerena realnost prihvatanja gore pomenutih 
teorijskih hipoteza. 

TreĻi dio rada biĻe posveĻen empirijskoj analizi deviznog kursa u modelima rasta u 
zemljama istoĽne Evrope, sa posebnim akcentom na jugoistoĽnu Evropu, u okviru koje Ļe 
biti provjerena validnost treĻe hipoteze. Kako bi se dobila cjelovitija slika zavisnosti 
deviznog kursa i ekonomskog rasta, kao i kanala njegovog uticaja, sama empirijska analiza 
sastoji se od nekoliko povezanih djelova. Na poĽetku biĻe data analiza neposrednih i 
fundamentalnih faktora rasta. Nakon toga, preko definisanja ravnoteĤne vrijednosti realnog 
deviznog kursa kao nivoa usklaľenog sa rastom BDP-a, utvrdiĻe se nivo njegove 
pod/precijenjenosti u posmatranim zemljama. Ovo omoguĻava sledeĻi korak, odnosno 
utvrľivanje faktora koji doprinose apresijaciji ili depresijaciji realnog deviznog kursa. Pored 
mjerenja uticaja odstupanja realnog deviznog kursa od ravnoteĤe na stopu ekonomskog 
rasta, biĻe uraľena i detaljnija analiza koja podrazumijeva provjeru linearnosti tog uticaja, 
kao i moguĻnost postojanja J-krive.  

Da bi se dobila potpunija slika naĽina na koji devizni kurs djeluje na rast zemlje, empirijski 
Ļe biti provjereni i odreľeni kanali njegovog uticaja. Ovdje Ļe se primarno posmatrati uticaj 
pod/precijenjenosti realnog deviznog kursa na stopu rasta produktivnosti i sa njom 
povezan nivo i rast uĽeĢĻa industrijske proizvodnje u BDP-u. Takoľe, kroz analizu izvozne 
konkurentnosti zemalja, empirijski Ļe biti provjerena veza deviznog kursa i sofisticiranosti 
izvoznog sektora zemlje. Na kraju ovog dijela, u kontekstu òproduct spaceó analize, biĻe 
prikazan trenutni poloĤaj i moguĻnosti za promjenu sofisticiranosti izvozne korpe 
proizvoda zemalja ovog regiona. Na kraju Ļe biti data zaljuĽna razmatranja. 
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1 TEORIJSKI ASPEKT ANALIZE UTICAJA DEVIZNO G 
KURSA NA PRIVREDNI R AST 

1.1 ANALIZA OSNOVNIH EGZ OGENIH MODELA RASTA  

Fundamentalna pitanja ekonomskog rasta kao Ģto su: zaĢto su neke zemlje bogate a druge 
siromaĢne, zaĢto neke zemlje rastu brĤe od drugih i Ģta pokreĻe ekonomski rast, nalaze se u 
centru paĤnje kako klasiĽnih tako i danaĢnjih ekonomista. NajveĻi doprinos napretku 
teorije rasta dao je Solow pedesetih godina proĢlog vijeka. On je u okvirima egzogene 
teorije pokuĢao da da objaĢnjenje za stilizovane Ľinjenice rasta. S obzirom na jednostavnost, 
neoklasiĽni Solow-ljev model je bio i ostao jedan od najznaĽajnijih i empirijski 
najprimjenjivanijih. Ovo najviĢe proizilazi iz Ľinjenice da, polazeĻi od agregatne proizvodne 
funkcije, on daje moguĻnost utvrľivanja doprinosa razliĽitih faktora ekonomskom rastu. 
Veliki pomak u odnosu na prethodne modele (u prvom redu Harrod-Domar-ov) 
napravljen je uvoľenjem pretpostavki o konstantnoj elastiĽnosti supstitucije faktora 
proizvodnje i opadajuĻim prinosima kapitala. Meľutim, najveĻe ograniĽenje modela je 
pretpostavka o egzogenosti tehnoloĢkog progresa koja i sam rast Ľini egzogenim i u dugom 
roku. 

U naredna dva dijela, zbog njihovog velikog znaĽaja, biĻe dati detaljniji prikazi dva modela - 
Harrod-Domar-ov i Solow-ljev model rasta. Harod-Domarov model nije imao toliki 
direktan i vidljiv uticaj na dalji razvoj teorije rasta kao Ģto je to bio sluĽaj sa Solow-ljevim 
modelom. Teorijska i empirijska primjenjljivost Harrod-Domarov-og modela preteĤno se 
odnosi na analizu kratkoroĽnih ekonomskih procesa. Meľutim, osnovna pretpostavka ovog 
modela, o linearnoj vezi fiziĽkog kapitala i proizvodnje, zastupljena je i u novim endogenim 
modelima rasta. Pored toga, njegov spoljno-trgovinski multiplikator predstavlja osnovu za 
kasniji razvoj teorije rasta voľenog izvozom.  

1.1.1 Harrod ðDomarov model rasta 

Evsey Domar (1946) i Roy Harrod (1939), polazeĻi od kejnzijanske teorije, razvili su model 
koji bi trebao da da odgovor na pitanje pod kojim uslovima dolazi do odrĤavanja jednakosti 
potencijalne i stvarne proizvodnje. TaĽnije, analizirajuĻi zavisnost izmeľu zaposlenosti i 
akumulacije kapitala, kao i kratkoroĽne recesije i investicija, oni su nastojali da odrede stopu 
rasta koja bi omoguĻila odrĤavanje stanja pune zaposlenosti.  

Domar prilikom definisanja ravnoteĤne stope rasta, polazi od toga da je zaposlenost 
funkcija racija druĢtvenog proizvoda i nivoa potencijalne proizvodnje.  Razlog ovakvog 
pristupa leĤi u tome Ģto se polazi od dualnog karaktera investicija. Investicije, sa jedne 
strane, poveĻavaju agregatnu traĤnju i generiĢu nacionalni proizvod u kratkom roku, ali, sa 
druge strane, poveĻavaju i proizvodne kapacitete u dugom roku. Na taj naĽin se prevazilazi 
problem nepostojanja potraĤne strane u sluĽaju posmatranja samo rasta radne snage i rasta 
njene produktivnosti.  Odnosno, rast radne snage i produktivnosti utiĽe na proizvodne 
kapacitete, ali i na stvaranje druĢtvenog proizvoda. Pri tome, podrazumijeva se da 
produktivnost rada nije rezultat apstraktnog tehnoloĢkog procesa veĻ tehnoloĢkog procesa 
sadrĤanog u kapitalnim dobrima.  

Promjene investicija I(t) utiĽu na agregatnu traĤnju preko procesa multiplikacije. U ovom 
procesu, za svaku datu marginalnu sklonost Ģtednji, godiĢnji prirast dohotka Y(t) je funkcija 
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prirasta investicija. TaĽnije, ako se pretpostavi da su investicije jedini izdatak koji utiĽe na 
stopu dohotka, potraĤna strana modela moĤe se predstaviti kao (Domar, 1946): 

           (1) 

pri Ľemu je multiplikator jednak reciproĽnoj vrijednosti graniĽne sklonosti Ģtednji.  

Ukoliko posmatramo stranu ponude modela, uticaj investicija na kapacitet se moĤe mjeriti 
promjenom stope potencijalne proizvodnje koju je ekonomija sposobna da proizvede. Ako 
se pretpostavi da je odnos potencijalnog kapaciteta (P) i kapitala (K) konstantan moĤe se 
napisati da je: 

 

gdje Ǳ predstavlja odnos potencijalnog kapaciteta privrede i ukupnog kapitala. Za njega se 
pretpostavlja da je jednak odnosu godiĢnjeg poveĻanja potencijalnog kapaciteta pod 
uticajem novih neto investicija i investiranog kapitala.  Iz toga proizilazi da je potencijalna 

sposobnost za godiĢnju proizvodnju, pri datoj koliĽini kapitala K(t), jednaka  , na 

osnovu Ľega slijedi da je , ili 

                                                                                                    (2) 

RavnoteĤa se definiĢe kao stanje u kome se proizvodni kapacitet potpuno iskoriĢĻava. Ona 
predstavlja stanje u kome je agregatna traĤnja jednaka potencijalnoj godiĢnjoj proizvodnji. 
Kako bi se zadrĤala navedena ravnoteĤa potrebna je jednakost promjena u kapacitetu i 
agregatnoj traĤnji: 

 
               (3) 
 

KombinujuĻi izraze (1), (2) i (3) dobija se fundamentalna jednaĽina: 

   odnosno,  

Ģto omoguĻava da se pronaľe ravnoteĤna putanja investicija:1 

                                                                                                         (4) 

Navedena jednakost upuĻuje na zakljuĽak da odrĤavanje ravnoteĤe izmeľu kapaciteta i 
traĤnje zahtijeva da eksponencijalna stopa rasta iznosi taĽno Ǳs. Odnosno, odrĤavanje 
stanja pune zaposlenosti zahtjeva da investicije rastu po navedenoj konstantnoj stopi. Ovo 
dovodi do toga da traĤena putanja investicija ima veoma krut oblik.  

Pitanje na koje treba odgovoriti je Ģta se deĢava sa privredom ukoliko stvarna stopa rasta 
investicija r odstupa od one koju zahtjeva model. Koeficijent iskoriĢĻenja kapaciteta 
definiĢe se kao: 

                                                           

1Odreľivanjem vrijednosti integrala lijeve i desne strane jednakosti dobija se da je cstI +=sln , odakle 

koriĢĻenjem pravila za logaritamsku funkciju dobijamo da je 
steAI sÖ= . Da bi se rijeĢili proizvoljne 

konstante uzimamo da je poĽetni iznos investicija AeAI =Ö= 0)0(
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                                                                                                                  (5) 

gdje se podrazumijeva da ako je  jednako jedinici tada postoji potpuno koriĢĻenje 

kapaciteta, dok u sluĽaju kada je  veĻe, odnosno manje od jedan postoji viĢak, odnosno 
manjak kapaciteta.  

Kako je  i  

na osnovu relacije (1) i (2) moĤe se zakljuĽiti da je: 

 i 

 

tako da je odnos te dvije relacije: 

   odnosno,           (6) 

Ģto pokazuje da zakljuĽak o viĢku, odnosno manjku kapaciteta vaĤi za bilo koje vrijeme t.  

Navedena relacija predstavlja suĢtinu problema poznatog pod nazivom ăoĢtrica noĤaò. Ako je 
stvarna stopa rasta veĻa od zahtijevane (r>Ǳs) onda je prirast dohotka veĻi od prirasta 
kapaciteta, Ģto sa sobom povlaĽi manjak kapaciteta.  Obrnuto, ukoliko je r<Ǳs onda postoji 

viĢak kapaciteta, odnosno dio kapaciteta (1- ) se ostavlja neiskoriĢĻen i postoji manjak 
agregatne traĤnje. Situacija u kojoj dolazi do brĤe stope rasta investicija od zahtijevane 
prouzrokuje manjak umjesto viĢka kapaciteta i obrnuto. Zbog toga, ukoliko firme Ĥele da 
prilagode stvarnu stopu rasta sa stanjem kapaciteta vrlo je vjerovatno da Ļe izabrati 
pogreĢan put. TaĽnije, manjak kapaciteta uticaĻe na brĤi rast investicija, Ģto bi dovelo da 
poveĻanja r. Ovo bi dalje uticalo da poveĻanje razlike izmeľu zahtijevane i stvarne stope 
rasta, i sve veĻeg udaljavanja od ravnoteĤe. SliĽno, kada u privredi postoji viĢak kapaciteta, 
prilagoľavanje firmi takvoj situaciji dovelo bi do sve veĻeg udaljavanja od ravnoteĤnog 
stanja samo u suprotnom smjeru. Jedini naĽin da se izbjegne postojanje manjka, odnosno 
viĢka kapaciteta jeste da se utiĽe na kretanje investicija na takav naĽin da se one kreĻu duĤ 
putanje sa stopom rasta r=Ǳs. Svako odstupanje od takve putanje dovodi do neiskoriĢĻenih 
kapaciteta i udaljavanja od stanja pune zaposlenosti (Hoover, 2008). 

Do istog rezultata nestabilnog ravnoteĤnog rasta dolazi i Harrod. On primjenjuje dinamiĽki 
pristup u definisanju stope rasta ekonomije, koristeĻi princip akceleracije i teoriju 
multiplikatora. OslanjajuĻi se na statiĽki kejnzijanski model, Harrod nastoji da objasni 
proces ravnoteĤnog rasta u jednofaktorskom modelu ekonomije. 

Pretpostavke modela su: 

1. Proizvodna funkcija je Leonthijev-og tipa, Ģto podrazumijeva pravougaone 
izokvante (odnosno da je elastiĽnost supstitucije faktora proizvodnje jednaka nuli). 
Stanje tehnologije je dato, i zahtjeva da faktorski inputi (kapital i rad) budu 
koriĢĻeni u fiksnim proporcijama,  
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pri Ľemu su ǟ i Ǡ >0, i predstavljaju racio rada, odnosno kapitala i druĢtvenog 
proizvoda.  

2. Podrazumijeva se zatvorena ekonomija, kao i da se proizvodi jedno dobro, koje se 
djelimiĽno koristi za potroĢnju a djelimiĽno za investiranje. 

3. KoliĽnik kapitala i proizvodnje, odnosno kapitalni koeficijent, je konstantan. Kako 
je prosjeĽni kapitalni koeficijent konstantan, onda je i marginalni kapitalni 
koeficijent konstantan i jednak prosjeĽnom.  

4. Smatra se da postoje neopadajuĻi prinosi.  
5. Radna snaga raste po unaprijed odreľenoj konstantnoj eksponencijalnoj stopi rasta 
(n), tako da je veliĽina radne snage u trenutku t jednaka2  

 

6. Smatra se da je stopa Ģtednje s konstantna, pri Ľemu je ukupna Ģtednja, 
dok s (0<s<1) predstavlja marginalnu stopu Ģtednje.  

7. Smatra se da su investicije proporcionalne promjeni druĢtvenog proizvoda: 

, gdje predstavlja kapitalni koeficijent.  

8. Firme imaju za cilj maksimiziranje profita.  

Kako se u svom radu Harrod bavi dinamiĽkom ravnoteĤom, potreban uslov je da ex-post 
investicije u svakom trenutku budu jednake Ģtednji3 ili: 

 

Zamjenom izraza za Ģtednju i investicije dobija se da je:  

 

Istim postupkom kao i kod Domarovog modela moĤe se dobiti da je  
  
                                                                                                           (7) 

 
Iz navedene relacije vidi se da je zahtijevana stopa rasta jednaka odnosu Ģtednje i kapitalnog 
koeficijenta. Ako se u analizu ukljuĽe amortizacija (kroz relaciju da su neto investicije 
jednake razlici bruto investicija i amortizacije, dok je amortizacija proporconalna stoku 
kapitala), i stopa rasta stanovniĢtva, onda se dobija da je stopa ekonomskog rasta po 
stanovniku jednaka: 

 

RjeĢenje osnovne jednaĽine modela pokazuje da ekonomija, da bi zadrĤala ravnoteĤno 
stanje, ako zanemarimo amortizaciju, mora rasti po eksponencijalnoj stopi koja je jednaka 
odnosu Ģtednje i kapitalnog koeficijenta. S obzirom na to da su i stopa Ģtednje i kapitalni 
koeficijent pozitivne veliĽine, ravnoteĤni proizvod je monotono rastuĻa funkcija. Ovakav 
oblik funkcije je razlog hroniĽne nestabilnosti ravnoteĤnog rasta ekonomije. Postojanje 

                                                           
2Kako je stopa rasta varijable jednaka stopi promjene njenog prirodnog logaritma (

dttXdtXtX /)(ln)(/)( =
¶

), onda se za stopu promjene stanovniĢtva)()( tLntL Ö=
¶
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je ntLtL += ))0(ln()(ln , odnosno, nteLtL Ö= )0()(  
3Ex-post veliĽinom se ovdje podeazumijeva aktuelna, stvarno dostignuta vrijednost promjenjljive. Pod ex ante 
veliĽinom podeazumijeva se vrijednost koja bi trebala da se ostvari pod datim tehnoloĢkim i ostalim 
preduslovima.  
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nestabilnosti Harrod objaĢnjava kroz odnos tri tipa stopa rasta: stvarne, zahtijevane i 
prirodne. 

a) Stvarna stopa rasta  predstavlja stopu definisanu prethodnom jednaĽinom, 

odnosno relaciju stvarno dostignute marginalne sklonosti Ģtednji i kapitalnog 
koeficijenta. 

b) Zahtijevana (engl. warranted) stopa rasta, primarno je vezana za maksimiziranje 

profita od strane firmi. Ona predstavlja stopu rasta ekonomije pri kojoj je traĤnja 
dovoljna da omoguĻi firmama da prodaju sva proizvedena dobra. Ukoliko bi se 
ostvarila, ona bi trebala da obezbijedi da svi uĽesnici budu potpuno zadovoljeni, 
odnosno da proizvode ni manje ni viĢe od ravnoteĤne koliĽine.  

Ako sa  definiĢemo kapitalni koeficijent potreban da se ostvari zahtijevana stopa 

rasta onda se ona moĤe zapisati: . Ova stopa rasta indukuje taĽno 

onoliko investicija koliko je potrebno da se izjednaĽe sa planiranom Ģtednjom, tako 
da ne dolazi ni do prekomjernog ni do slabijeg koriĢĻenja kapaciteta. PosmatrajuĻi 
relacije za stvarnu i zahtijevanu stopu rasta moĤe se zakljuĽiti da ukoliko 
proizvodnja raste po zahtijevanoj stopi rasta, tada je stvarni stok kapitala jednak 
Ĥeljenom. Ovo Ļe podstaĻi firme da i dalje nastave sa svojim aktivnostima koje Ļe 
podrĤavati istu stopu rasta u buduĻnosti. 

c) Prirodna stopa rasta, koja se naziva se i socijalno optimalnom stopom rasta, se 
sastoji iz dvije komponente ð stope rasta radne snage i stope rasta produktivnosti. 
Stopa rasta produktivnosti je definisana na osnovu egzogeno datog tehnoloĢkog 
progresa. DugoroĽna stopa rasta ekonomije determinisana je prirodnom stopom 
rasta. Stanje ekonomije u dugom roku zavisi od odnosa izmeľu nje, zahtijevane i 
stvarne stope, kao i od toga koliko brzo razni mehanizmi mogu uticati na njihovo 
izjednaĽavanje. 

Kako je kljuĽna pretpostavka modela fiksnost koeficijenata proizvodne funkcije, to 
podrazumijeva da su kapitalna opremljenost i kapitalni koeficijent konstante za svaki nivo 
proizvodnje. Ovakva situacija nije realna na dug rok. Da bi se ostvarila navedena 
pretpostavka, potrebno je da kapital, rad i proizvodnja rastu po istoj stopi, pa je neophodan 
uslov ravnoteĤnog rasta u uslovima pune zaposlenosti:  

, odnosno 

 

gdje je t stopa egzogeno datog tehnoloĢkog progresa. 

 

Meľutim, s obzirom da su s,  i n nezavisno odreľeni parametri, nema osnova za tvrdnju 

da Ļe egzogena stopa rasta stanovniĢtva (ukoliko zanemarimo stopu rasta tehnoloĢkog 

progresa) biti jednaka .TaĽnije, s je odreľeno preferencijama firmi i domaĻinstva,  je 

odreľeno na osnovu pretpostavke o nepromjenjljivosti tehnologije, dok je n egzogeno dato 
na osnovu demografskih karakteristika. Na osnovu ovoga moĤe se zakljuĽiti da se puna 
zaposlenost i potpuna iskoriĢĻenost kapaciteta mogu ostvariti samo sluĽajno.  
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Odnos stvarne i zahtijevane stope rasta 

Treba imati u vidu da promjene uslova fundamentalne jednaĽine imaju suprotan efekat na 
stvarnu i zahtijevanu stopu rasta. Tako, poveĻanje kapitalnog koeficijenta i sklonosti ka 
potroĢnji ima stimulativan efekat na ekonomiju, ali isto tako utiĽe i na smanjenje 
zahtijevane stope rasta. Ukoliko se poľe od stanja u kome su stvarna i zahtijevana stopa 
rasta jednake, smanjenje zahtijevane stope rasta ispod stvarne, automatski dovodi stvarnu 
stopu rasta u stanje konstantnog udaljavanja na viĢe, i navedeni stimulansi utiĽu na 
ekspanziju ekonomije. Iz tog razloga, smatra se da je dobro za ekonomiju da ima manju 
odgovarajuĻu zahtijevanu stopu rasta, sve dok ona ima tendenciju da bude iznad prirodne 
stope. 

Drugi problem koji se javlja jeste odrĤavanje ravnoteĤnog stanja. Ukoliko se pretpostavi da 

se privreda nalazi u stanju kada je tada je i , onda dolazi do pojave manjka 

kapitala, i stvarne realizovane investicije biĻe manje od planiranih4. SuoĽene sa ovakvom 
situacijom, firme reaguju tako Ģto nastoje da nadomjeste ovaj manjak poveĻavajuĻi nabavku 
opreme. Ovo dalje vodi ka joĢ veĻem poveĻavanju stvarne stope rasta i njenog sve veĻeg 
udaljavanja od zahtijevane, odnosno do trajnog inflatornog jaza.  

Sa druge strane, ukoliko je suprotna situacija, odnosno , tada je i , 

realizovane investicije su veĻe od planiranih. U ovoj situaciji firme nastoje da smanje nivo 
investicija, Ģto dovodi do sve veĻeg sniĤavanja stvarne stope rasta i njenog sve veĻeg 
udaljavanja od zahtijevane, odnosno do deflatornog jaza.  

Odnos zahtijevane i prirodne stope rasta 

Ukoliko se fokusiramo na relaciju izmeľu zahtijevane i prirodne stope rasta, moĤe se 
zakljuĽiti da ako je zahtijevana stopa rasta veĻa od prirodne ekonomija ide u stanje recesije. 
Ukoliko je suprotna situacija  Ģtednja je ograniĽena i postoje inflatorna kretanja povezana sa 
strukturalnom nezaposlenoĢĻu. U skoro svim nerazvijenim zemljama postoji situacija u 

kojoj je iz razloga visokog rasta radne snage, relativno visokog rasta produktivnost 

radne snage, niske sklonosti Ģtednji i relativno viskog kapitalnog koeficijenta zbog niske 
produktivnosti investicija (Thirlwall, 2007). ZnaĽajna razlika izmeľu stope rasta efektivne 
radne snage i stope akumulacije kapitala je vaĤan uzrok nezaposlenosti u strukturnom 
smislu. Ona je prouzrokovana nedostatkom kapitala potrebnog da uposli radnu snagu. 

U razvijenim zemljama postoji suprotna nejednakost . Kejnz (1937), joĢ prije 

pojave Harrodovog modela, izraĤava zabrinutost za takvo stanje, s obzirom na to da 
ukoliko rast stanovniĢtva u razvijenim zemljama padne na nulu, neĻe biti dovoljno 
indukovanih investicija da bi se izjednaĽile sa planiranom Ģtednjom. Tako moĤe doĻi do 
disbalansa izmeľu prirodne stope rasta (koja u ovom sluĽaju zavisi samo od stope rasta 
produktivnosti ili tehniĽkog progresa) i veĻe zahtijevane stope, pod uticajem veĻe Ģtednje i 
ponude kapitala. Ovakvo stanje vodi u stagnaciju i smanjenje populacije.  

Ovaj okvir Harodovog modela i Kejnzove teorije moĤe posluĤiti za razumjevanje razliĽitih 
opcija ekonomske politike koje stoje na raspolaganju naroĽito u nerazvijenim zemljama. 

                                                           
4Odnosno ex-ante investicije biĻe veĻe od ex-post investicija.  
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Kako se uslov  moĤe zapisati i kao , mogu se posmatrati opcije za 

ekonomsku politiku i na lijevoj i desnoj strani navedenog izraza. IzjednaĽavanje ove dvije 
stope moĤe se ostvariti preko uticaja na smanjenje n, Ģto naravno nije izvodljivo u kratkom 
roku. U dugom roku postoji moguĻnost da se institucionalnim mjerama utiĽe na kontrolu 
rasta stanovniĢtva i postavljanje barijera na ulazak na trĤiĢte radne snage. Isto tako, moĤe se 
uticati na smanjenje stope rasta produktivnosti rada, ali treba imati u vidu da to utiĽe na 
smanjenje rasta Ĥivotnog standarda. Sa druge strane, postoje opcije poveĻanja racija Ģtednje, 
odnosno smanjenja kapitalnog koeficijenta, Ģto bi podrazumijevalo koriĢĻenje viĢe radno 
intezivne tehnologije. Naravno, sve ove opcije su teorijski posmatrane u skladu sa 
ograniĽenjima i karakteristikama nerazvijenih zemalja. 

Dalji razvoj Harrod-Domarove teorije kretao su pravcu razvoja modela finansijskog jaza. 
Ovaj model polazi od osnovne implikacije Harrod-Domarov-og modela, da ekonomski rast 
zahtjeva politiku koja ohrabruje stopu Ģtednje i/ili generiĢe tehnoloĢki napredak koji 
sniĤava kapitalni koeficijent. Smatra se da je postojanje jaza izmeľu neophodnih investicija i 
nacionalne Ģtednje, osnovni problem za razvoj siromaĢnih zemalja. Kako bi se omoguĻile 
neophodne investicije i ostvario ciljni rast bruto domaĻeg proizvoda, potrebna je strana 
pomoĻ koja je jednaka navedenom finansijskom jazu. Pri tome, razvojni ekonomisti5 su 
obiĽno uzimali u obzir kratak rok (pomoĻ u tekuĻoj godini utiĽe na investicije u narednoj), 
kao i vrijednost kapitalnog koeficijenta koji se kreĻe izmeľu dva i pet. 

Empirijski podaci nisu podrĤali ni modelom predviľene relacije izmeľu strane pomoĻi i 
investicija, investicija i rasta, kao ni finansijskog jaza i strane pomoĻi. I pored toga, Harrod 
ðDomarov model i njegove modifikacije se joĢ uvijek koriste kao analitiĽko sredstvo 
naroĽito u meľunarodnim finansijskim institucijama. Ovo je posebno izraĤeno u analizama 
kratkoroĽnih procesa, Ģto se moĤe smatrati prihvatljivim.  

1.1.1.1 Harrod-Domarov model i otvorena ekonomija 

Harrod ð Domarov model pretpostavlja zatvorenu ekonomiju. Sam model ne daje odgovor 
na pitanje Ģta se deĢava u otvorenoj ekonomiji ukoliko odstupanje zahtijevane i prirodne 
stope rasta izazove neravnoteĤu platnog bilansa. Takoľe, ne daje se odgovor ni na pitanje 
kako ovo utiĽe na dalji odnos zahtijevane i prirodne stope rasta i unutraĢnje stanje u 
ekonomiji.  

U svojim prvim radovima Harrrod (1933) definiĢe statiĽki spoljnotrgovinski multiplikator 

preko izraza , gdje je Y nivo nacionalnog dohotka, X koliĽina izvoza a m marginalna 

sklonost ka uvozu. Prethodna relacija govori o tome da u uslovima kada nema dovoljno 
akumulacije i kada su relativne cijene u meľunarodnoj trgovini konstantne, odrĤavanje 
ravnoteĤnog trgovinskog bilansa se postiĤe usklaľivanjem nacionalnog proizvoda. 

DinamiĽka verzija ovog multiplikatora moĤe se predstaviti kao , pri Ľemu je  rast 

izvoza, a  elastiĽnost traĤnje u odnosu na uvoz, a predstavlja stopu rasta u uslovima 

ravnoteĤe tekuĻeg raĽuna plaĻanja.  

                                                           
5 Od kojih je najznaĽajniji Rostow 
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Kasnije Harrod (1936) ovaj statiĽki multiplikator povezuje sa Kejnzovim multiplikatorom 
(1/s) u zajedniĽki izraz, ali i dalje je veoma malo rijeĽi o rastu u ovom kontekstu. Ono Ģto 
se navodi jeste da je ravnoteĤni rast moguĻ ukoliko postoji suficit ili deficit platnog bilansa, 
koji je kompenziran odgovarajuĻim tokovima kapitala.  

U radu o dinamiĽkoj teoriji (Harrod, 1939), pitanje otvorene ekonomije zastupljeno je samo 
kroz posmatranje bilansa plaĻanja kao moguĻe determinante zahtijevane stope rasta i 
njegovog efekta na marginalnu sklonost Ģtednji. Suficit platnog bilansa znaĽi izvoz Ģtednje, 
Ģto smanjuje zahtijevanu stopu rasta. Sa druge strane, deficit znaĽi priliv strane Ģtednje i 
poveĻanje zahtijevane stope rasta. Ukoliko postoji viĢak ex-ante, Ģtednja je kombinovana sa 
suficitom u platnom bilansu, Ģto Ľini moguĻi, mada ne i garantovani, ravnoteĤni 
mehanizam.  

Kod Harroda ne postoji eksplicitna analiza da rast moze biti ograniĽen bilansom plaĻanja i 
kakav to ima uticaj na dinamiĽku analizu. U svojim kasnijim radovima (1948) on djelimiĽno 

modifikuje fundamentalnu jednaĽinu u oblik, pri Ľemu je b platni bilans 

kao udio nacionalnog proizvoda. Tako, u zemlji u kojoj zahtijevana stopa rasta ima 
tendenciju kretanja iznad prirodne stope, pozitivna vrijednost b moĤe imati povoljan uticaj. 
I na kraju u svom radu iz 1973. godine on eksplicitno kaĤe da u analizi kretanja tri stope 
nije uzeo u obzir eksternu ravnoteĤu. Time ostavlja otvorenim pitanje odnosa prirodne i 
zahtijevane stope rasta i stope rasta koja je u skladu sa ravnoteĤnim platnim bilansom. 
Takoľe, on nije razmatrao povezanost statiĽkog i dinamiĽkog multiplikatora u analizi 
odstupanja zahtijevane i prirodne stope rasta, smatrajuĻi da ograniĽenje rastu predstavlja 
samo prirodna stopa rasta.  

Iako je model podloĤan hroniĽnoj nestabilnosti, predstavlja jedan od prvih znaĽajnih 
doprinosa teoriji rasta. Zasniva se na dinamiĽkoj analizi rasta, koja postaje jedan od vaĤnih 
alata za analiziranje ravnoteĤne stope rasta kod ranih ekonomista kejnzijanske Ģkole. 
Takoľe, modelom je omoguĻeno analiziranje cikliĽnih fluktuacija u ekonomiji, koje su 
objaĢnjene postojanjem razlike izmeľu zahtijevane i stvarne stope rasta. Osnovna kritika 
modela je ignorisanje moguĻnosti supstitucije faktora proizvodnje, i poslediĽne 
nestabilnosti sistema (Arrow, Chenery,Minhas i Solow, 1946). Ovaj problem prevazilazi se 
kod Solow-a, koji mijenja pretpostavke proizvodne funkcije i smatra da ne treba ignorisati 
moguĻnost supstitucije u dugom roku.  Solow umjesto fiksnih faktora pretpostavlja 
moguĻnost fleksibilnosti i pokazuje da Ļe se kroz sistem cijena izjednaĽiti zahtijevana i 
prirodna stopa rasta ekonomije. Za datu stopu rasta stanovniĢtva i stanje tehnologije, 
razlika izmeľu te dvije stope spontano nestaje. Time se pokazuje stabilnost sistema u 
dugom roku.  

1.1.2 Solow-ljev model ekonomskog rasta 

ļlanak Robert Solow-a iz 1956. godine moĤe se smatrati zaĽetkom i osnovom neoklasiĽne 
teorije rasta. Osnovno Ģto karakteriĢe Solow-Swan model6, jeste neoklasiĽna agregatna 
proizvodna funkcija koja je omoguĻila njegovo odvajanje od HarrodðDomarovog modela. 
Sam model predstavlja pojednostavljen i apstraktan prikaz kompleksnog ekonomskog 
sistema, posmatrajuĻi ga kao ekonomiju sa jednim finalnim dobrom i sa pridavanjem malo 
znaĽaja individualnim odlukama. Sa jedne strane, zasnovan je na mikroekonomskom 
principu opĢte ravnoteĤe, a sa druge strane, predstavlja osnovu moderne makroekonomske 

                                                           
6 Jednostavnije naziv je  samo Solow-ljev model po poznatijem od dvojice ekonomista. 
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analize. Upravo njegova jednostavnost i moguĻnost mjerenja uticaja razliĽitih faktora na 
ekonomski rast, uĽinili su ga u dugom vremenskom periodu veoma primjenjljivim i 
uticajnim na ukupnu makroekonomsku teoriju. Takoľe, on je imao veliki znaĽaj i na dalja 
deĢavanja na polju teorije rasta, gdje je predstavljao istovremeno i polaziĢte i odskoĽnu 
dasku za kasnije modele. 

Model polazi od pretpostavke zatvorene ekonomije, kao i odsustva uticaja drĤave, odnosno 
javnog sektora. Kada je rijeĽ o potroĢaĽima, pretpostavlja se postojanje reprezentativnog 
domaĻinstava. Ovo podrazumijeva da se traĤnja i ponuda radne snage u ekonomiji moĤe 
predstaviti kao rezultat ponaĢanja identiĽnih aktera. Kako se u osnovnom modelu ne 
uzimaju u obzir preferencije domĻinstava, dovoljno je da se samo definiĢe konstantna  i 
egzogeno data marginalna sklonost Ģtednji. SliĽno kao i u Harrod ð Domarovom modelu 
ona ne zavisi od ostalih deĢavanja u ekonomiji. Kao drugi glavni uĽesnik na trĤiĢtu definiĢe 
se reprezentativna kompanija, odnosno pretpostavlja se da sve firme u ekonomiji imaju 
pristup istoj proizvodnoj funkciji za finalnim dobrom)(Solow, 1956). 

Osnovu modela Ľini proizvodna funkcija koja se moĤe predstaviti kao: 

                                                                                            (1)  

gdje Y(t) predstavlja agregatnu proizvodnju (bruto druĢtveni proizvod), odnosno ukupan 
iznos proizvodnje finalnog dobra u ekonomiji u trenutku t. Ukupna koliĽina kapitala je 
oznaĽena sa K(t) i predstavlja koliĽinu maĢina i opreme koja se koristi u proizvodnji. Ovdje 
se, zbog jednostavnosti modela, podrazumijeva da je koliĽina kapitala jednaka finalnom 
proizvodu koji, umjesto da se troĢi, koristi se u proizvodnji. L(t) je ukupna radna snaga, 
koja moĤe biti mjerena na razliĽite naĽine, kao Ģto je broj efektivnih sati rada ili broj 
zaposlenih radnika. A(t) predstavlja stanje, odnosno efikasnost preovlaľujuĻe tehnologije u 
trenutku t. 

Koncept efikasnosti tehnologije Ľesto se naziva ukupna, totalna ili globalna faktorska 
produktivnost ili prosto rezidual. On nema prirodnu jedinicu mjere7, i predstavlja viĢe 
apstraktan koncept koji je najĽeĢĻe multidimenzionalan. U ovom modelu rezidual se 
posmatra u Ģirokom smislu, ukljuĽujuĻi efekte organizacije proizvodnje i trĤiĢta na 
efikasnost koriĢĻenja faktora proizvodnje. Pretpostavka Solow-ljevog modela je da je 
tehnologija egzogeno odreľena, slobodno dostupna, i predstavlja neekskluzivno i nerivalno 
dobro. Kasniji endogeni modeli rasta ublaĤavaju pretpostavku o slobodnoj dostupnosti 
tehnologije, uzimajuĻi u obzir znaĽajne razlike u njenoj razvijenosti u razliĽitim zemljama. 
Uzimanje tehnologije kao egzogeno date, kao i neobjaĢnjavanje njene strukture, predstavlja 
jedan od znaĽajnih ograniĽavajuĻih fakatora neoklasiĽne agregatne proizvodne funkcije. 

NjaĽeĢĻe koriĢĻen oblik kojom se predstavlja proizvodna funkcija  jeste Cobb ð Douglas-
ova funkcija koja ima sledeĻi oblik: 

, gdje je 0<ǟ<1  

Njen oblik u sluĽaju radno Ģtedne tehnologije dat je sledeĻom izrazom:  

 

Pretpostavlja se da efikasnost tehnologije raste po unaprijed odreľenoj eksponencijalnoj 

stopi , dok koeficijenti ǟ i (1-ǟ) predstavljaju elastiĽnost proizvodnje u odnosu na kapital 

i rad. 

                                                           
7 Iz razloga matematiĽke podobnosti predstavlja se indeksnim brojevima 
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Proizvodna funkcija se moĤe napisati u obliku u kome je zavisna promjenjljiva 
predstavljena kao proizvodnja po radniku (odnosno efektivnom radniku u sluĽaju radno 
Ģtedne tehnologije) ili produktivnost (y). Sa druge strane, nezavisno promjenjljivu 
predstavlja kapital po radniku ili kapitalna opremljenost (k). S obzirom na to da model 
pretpostavlja punu zaposlenost faktora proizvodnje smatra se da je radna snaga jednaka 
populaciji.  

                                                                                (2) 

1.1.2.1 Uslovi koje zadovoljava proizvodna funkcija 

Kako bi se objasnila suĢtina modela potrebno je na poĽetku objasniti pretpostavke koje se 
odnose na proizvodnu funkciju. U nastavku je navedeno pet osnovnih pretpostavki 
agregatne proizvodne funkcije Solow-ljevog modela (Acemoglu, 2009).  

1. Proizvodna funkcija Y(t) je neprekidna i diferencijabilna za sve nenegativne vrijednosti 
argumenta (K, L i A)8  

2. Proizvodna funkcija je linearno homogena (prvog stepena) u odnosu na parametre rada i 
kapitala. Linearna homogenost podrazumijeva da proizvodnja ima konstantne prinose u 
odnosu na oba faktora, Ģto znaĽi da ukoliko doľe do proporcionalnog istovremenog 
poveĻanja koliĽine rada i kapitala i proizvodnja Ļe se poveĻati za isti iznos9. Pretpostavka 
konstantnih prinosa zasniva se na tome da se posmatra ekonomija koja je dovoljno velika 
da ukoliko doľe do, na primjer, udvostruĽenja inputa rada i kapitala, oni Ļe se u suĢtini 
koristiti na isti naĽin kao postojeĻi inputi i dovesti do dupliranja proizvodnje. Takoľe, 
pretpostavlja se da su svi ostali faktori, osim rada i kapitala, koji bi mogli naruĢiti 
pretpostavku konstantnih prinosa (kao prirodni resursi i sliĽno) relativno nevaĤni. 
Osobina konstantnih prinosa proizvodne funkcije dodatno je znaĽajna poĢto omoguĻava 
primjenu Euler ðove teoreme.10 MoĤe se lako dokazati da Cobb-Douglasova funkcija 
zadovoljava navedene pretpostavke (neprekidnosti, diferencijabilnosti, linearne 
homogenosti, odnosno konstantnih prinosa). Tako, pretpostavka konstantnih prinosa u 
sluĽaju Cobb ð Douglasove funkcije ispunjena je kroz Ľinjenicu da je zbir koeficijanata 
elastiĽnosti proizvodnje u odnosu na rad i kapital ǟ i (1-ǟ) jednak jedinici (Chaing, 1984). 

3. Proizvodna funkcija je dvostruko neprekidno diferencijabilna u odnosu na parametre K i L i vaĤi 
da je: 

     
,         , 

                                                           
8 Pretpostavka nenegativnosti kapitala i rada je prirodna, a kako tehnologija nema prirodnu jedinicu mjere, 
njeno ograniĽavanje na nenegativne vrijednosti ne dovodi do gubitka opĢtosti zakljuĽaka. 
9 ),(),( LKFLKF mlll = , pri Ľemi je +ÍRl . S obzirom na homogenost prvog stepena mora biti 

1=m . 
10 Ako je F neprekidana, diferencijabilna funkcija sa prvim parcijalnim izvodima 

KF i 
LF , i homogena 

stepena m u odnosu na inpute K i L onda vaĤi da je: LALKFKALKFALKmF LK ),,(),,(),,( += , 

za svako K, L i A Ó 0. Takoľe, 
KF i 

LF su linearno homogene funkcije stepena m-1 u odnosu na F i L. Za 

neoklasiĽnu proizvodnu funkciju vaĤi da je m=1.  
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Prve dvije nejednakosti pokazuju da su marginalni proizvodi faktora proizvodnje pozitivni, 
Ģto implicira da rast bilo kojeg faktora proizvodnje rezultira rastom proizvodnje. Meľutim, 
u drugom dijelu je data znaĽajnija pretpostavka zakona opadajuĻih prinosa, koja 
podrazumijeva negativne druge parcijalne izvode kapitala i rada, odnosno opadajuĻe 
marginalne proizvode oba faktora proizvodnje. Proporcionalno poveĻanje jednog faktora 
proizvodnje (na primjer K), uz ostale neizmjenjene uslove (konstantno L i A), dovodi do 
manje od proporcionalnog poveĻanja proizvodnje. Pri tome, ista relacija vaĤi i za drugi 
faktor proizvodnje, koliĽinu rada. OpadajuĻa marginalna produktivnost kapitala je 
karakteristika koja razlikuje Solow-ljev model rasta od Harrod-Domarovog i kasnijih 
endogenih teorija rasta. Ona je znaĽajna iz razloga Ģto limitira moguĻnost modela da da 
zadovoljavajuĻe objaĢnjenje osnovnih pitanja teorije rasta: razlike u nivou bruto druĢtvenog 
proizvoda po stanovniku izmeľu zemalja kao i razlike u stopama rasta.  

Postojanje opadajuĻih prinosa se moĤe prikazati i kroz dodatne graniĽne uslove, poznate 
kao Inada uslovi, koji predstavljaju i stroĤije uslove nego Ģto je potrebno za osnovne 
rezultate modela: 

             i            , za L>0 i svako A  

             
  i           , za K>0 i svako A  

Osnovna uloga ovih uslova je u obezbjeľivanju unutraĢnje ravnoteĤe, odnosno da 
obezbijede da ne doľe do divergencije putanje rasta ekonomije. Inada uslovi govore da su 
prve jedinice kapitala i rada visoko produktivne, a da u uslovima kada postoji obilje rada i 
kapitala, njihovi marginalni proizvodi se pribliĤavaju nuli. Na grafiku 1, na lijevoj strani je 
data proizvodna funkcija koja zadovoljava Inada uslove, dok dio grafika na desnoj strani 
pokazuje proizvodnu funkciju kada oni nisu zadovoljeni (Romer, 2012).  

 
Izvor: Prilagoľeno prema Acemoglu (2009), str 40. 

Grafik 1.1.2.1-1 Proizvodna funkcija i marginalni proizvod kapitala 
 

4. Proizvodna funkcija polazi od pretpostavke moguĻnosti supstitucije faktora proizvodnje. Isti obim 
proizvodnje moĤe se ostvariti razliĽitom kombinacijom faktora proizvodnje, Ģto predstavlja 
realnu opciju ukoliko se cijene faktora proizvodnje mijenjaju. ElastiĽnost supstitucije 
predstavlja vaĤnu Ľinjenicu kod opisa tehnologije i naroĽito je znaĽajna za mjerenje brzine 
opadajuĻih prinosa. Ako poľemo od opĢteg oblika proizvodne funkcije i pretpostavimo da 
male promjene oba faktora prizvodnje dovode do male promjene ukupne proizvodnje 
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, i ako dalje pretpostavimo da je , tada slijedi da je 

 ili . Poslednji izraz predstavlja mjeru nagiba izokvante, dok 

njegova apsolutna vrijednost predstavlja mjeru graniĽne stope tehniĽke supstitucije izmeľu 
dva navedena faktora (pri Ľemu se proizvodnja smatra nepromjenjenom). Kako je 
elastiĽnost supstitucije izmeľu kapitala i rada jednaka odnosu izmeľu relativnih promjena u 
odnosima faktorskih proporcija (K/L) i promjena marginalne stope supstitucije faktora 
proizvodnje, ona se moĤe zapisati kao: 

      

  

U sluĽaju Cobb-Douglas-ove proizvodne funkcije, elastiĽnost supstitucije jednaka je 
jedinici. Treba napomenuti da je Cobb-Douglasova proizvodna funkcija specijalni oblik 
CES proizvodne funkcije, kod koje je elastiĽnost supstitucije konstantna i kreĻe se u 

intervalu od 0 do . Kako je kod Cobb-Douglasove funkcije , to je 

elastiĽnost supstitucije jednaka , tako da jediniĽna vrijednost elastiĽnosti 

supstitucije proizilazi direktno i iz konstantnosti i .  Naime,  

  

Ovakva relacija vaĤi samo u sluĽaju kada su relativne promjene u faktorskim cijenama 
praĻene istom veliĽinom odgovarajuĻih promjena u raciju faktora proizvodnje, samo u 
suprotnom smjeru.  

Ukoliko se vratimo da domen koeficijenta elastiĽnosti supstitucije opĢteg oblika CES 
funkcije (0,Ð), moĤemo posmatrati Ģta se deĢava ukoliko je koeficijent razliĽit od jedan. 
Tako, ukoliko je elastiĽnost supstitucije manja od jedan, Ģto predstavlja realistiĽniji sluĽaj, 
onda moĤemo oĽekivati da Ļe se efekat opadajuĻih prinosa brĤe ostvariti, nego Ģto je to 
sluĽaj kod Cobb-Douglasove funkcije. U sluĽaju kada elastiĽnost supstitucije teĤi nuli, onda 
CES funkcija konvergira Leonthijevoj funkciji (na kojoj se zasniva Harrod-Domaova 
proizvodna funkcija), i postoji trenutni efekat opadajuĻih prinosa. Sa druge strane, ukoliko 
je elastiĽnost veĻa od jedan onda se efekat opadajuĻih prinosa ostvaruje sve sporije, sve do 
graniĽnog sluĽaja koji teĤi ka beskonaĽnoj elastiĽnosti supstitucije. Poslednja situacija 
predstavlja nerealan sluĽaj kada efekat opadajuĻih prinosa u potpunosti nestaje. Naravno, 
sve druge varijante, u kojima elastiĽnost supstitucije nije jednaka jedinici, viĢe ne 
podrazumijevaju pretpostavku o konstantnosti udjela faktora proizvodnje (Barro, Sala- i- 
Martin, 1995). 

5. Proizvodna funkcija pretpostavlja potpunu konkurenciju i plaĻanje faktora proizvodnje prema 
marginalnom proizvodu. Problem statiĽke maksimizacije profita reprezentativne firme 
moĤe se zapisati kao:  

               (3) 

dL
L

Y
dK

K

Y
dY

µ

µ
+

µ

µ
= 0=dY

KY

LY

dL

dK

µµ

µµ
-=

/

/

K

L

F

F

dL

dK
-=

( / ) ( / )

ln( / )( / ) ( / )

( / ) ( / ) ln( / )

( / )( / )

K L

L K

L K

K L K L

F FK L K L
e

F F w r K L

w rF F

D D

è øµ
= = =-é ùD D µê ú

¤
( )

L

K

dL

dK
Ö

-
-=
a

a1

a

a

-
=

1
e

a ( )a-1

tt

tt

tK

tL

ttK

ttL

Kr

Lw

KY

LY

YKY

YLY

a

a

t

t

t

t ===
-

/

/1

[ ]KrLwALKF tt --),,(max



16 
 

gdje predstavlja cijenu jediniĽnog rada, a cijenu jediniĽnog kapitala. Kako se 

pretpostavljaju uslovi savrĢene konkurencije, cijene faktora proizvodnje su egzogeno 
odreľene veliĽine, date za preduzeĻe. Na konkurentnom trĤiĢtu firme zapoĢljavaju radnike 
sve dok se plate ne izjednaĽe sa marginalnom produktivnoĢĻu rada. Takoľe, investiranje u 
kapital vrĢi se sve dok se prinos na kapital ne izjednaĽi sa marginalnom produktivnoĢĻu 
kapitala, umanjenim za amortizaciju. Kako je proizvodna funkcija diferencijabilna, potrebni 
uslovi prvog reda za maksimum fukcije daju sledeĻe odnose:  

 

  

Na osnovu Eulerove teoreme, pretpostavke linearne homogenosti, te uzimajuĻi u obzir 
uslove savrĢene konkurencije na trĤiĢtu faktora proizvodnje moĤe se zakljuĽiti da je:  

            (4) 

Ovaj rezultat upuĻuje na zakljuĽak da firme ne ostvaruju profit, tako da nije neophodno 
definisanje vlasniĢtva, veĻ je dovoljno da se uzme u obzir Ľinjenica da im je osnovni cilj 
maksimiziranje profita.  

U sluĽaju Cobb Douglasove funkcije jednakost marginalnih produktivnosti rada, odnosno 
kapitala, i njihovih cijena moĤe se predstaviti kao: 

  

  

S obzirom na ove relacije, moĤe se tvrditi da koeficijenti ǟ i (1-ǟ) predstavljaju udio rada i 
kapitala u bruto domaĻem proizvodu, odnosno  

  i    (5) 

                                (6) 

Relacije 5 i 6 pokazuju da se ova dva koeficijenta mogu koristiti kao mjera opadajuĻih 
marginalnih prinosa svakog od inputa. Odnosno manja vrijednost ǟ vodi manjem iznosu 
povraĻaja na investirani kapital, a isto tako manja vrijednosti (1-ǟ) vodi manjoj koristi od 
poveĻane zaposlenosti. 

UzimajuĻu u obzir gore navedene pretpostavke, modelom se moĤe prikazati kako se kapital 
i bruto druĢtveni proizvod mjenjaju u toku vremena.  

1.1.2.2 RavnoteĤno stanje kapitalne opremljenosti 

Osnovna jednaĽina nacionalnog raĽuna, pod pretpostavkom zatvorene privrede i 

iskljuĽivanja uticaja drĤave, data je kao. U navedenoj relaciji, Ģtednja 

predstavlja konstantan dio bruto druĢtvenog proizvoda , a potroĢnja je data 

kao . Takoľe, ukupne investicije su jednake ukupnoj Ģtednji, 

odnosno postoji konstantna stopa investicija , koja predstavlja kljuĽnu 

pretpostavku u formiranju stoka kapitala. Pretpostavlja se konstantna eksponencijalna stopa 
amortizacije kapitala Ǣ, Ģto znaĽi da od jedne jedinice kapitala iz tekuĻeg perioda, samo (1-
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Ǣ) ostaje u narednom periodu. Tako je ukupna koliĽina kapitala predstavljena sumom bruto 
investicija ostvarenih u proĢlosti, a koje se joĢ uvijek koriste u sadaĢnjem trenutku. Na 
osnovu ovoga moĤe se zakljuĽiti da su promjene u stoku kapitala jednake razlici izmeľu 
bruto Ģtednje i amortizacije. Rast broja stanovnika, odnosno radne snage predstavljen je 

eksponencijalnom funkcijom . Ukoliko se model prikazuje u kontinuiranoj 

verziji, onda se promjena stoka kapitala moĤe zapisati kao:  

                                                                                                               (7) 
Akumulaciju kapitala definiĢu dvije sile sa suprotnim dejstvom, stopa Ģtednje i stopa 
amortizacije kapitala. Ako je Ģtednja veĻa od amortizacije kapitala stok kapitala raste i 
obrnuto. RavnoteĤno stanje se definiĢe kao stanje u kome se stopa rasta kapitala dalje ne 
mjenja.  

Kako je iznos kapitala po radniku dat relaciijom , a takoľe, koristeĻi pravilo 

konstantnih prinosa, proizvodnja po zaposlenom je data kao ( pri 

Ľemu se smatra da nema tehnoloĢkog progresa), stopa rasta kapitalne opremljenosti se 

moĤe zapisati kao , odnosno , odakle je .  

KoristeĻi  relaciju 7, dobija se da je promjena kapitalne opremljenosti: 

                                                                                                       (8)  

 
Prethodna jednaĽina predstavlja osnovnu relaciju Solow-ljevog modela, koja pokazuje da 
stopa promjene kapitalne opremljenosti predstavlja razliku izmeľu stvarnih investicija po 
zaposlenom i iznosa novih investicija koje se moraju ostvariti da bi se kapitalna 
opremljenost odrĤala konstantnom. Nove investicije su neophodne buduĻi da amortizacija 
kapitala i porast broja stanovnika redukuju kapital po stanovniku. Kada su stvarne 
investicije veĻe od neophodnih novih investicija onda dolazi do poveĻanja kapitalne 
opremljenosti, dok u suprotnom sluĽaju ona opada (Romer, 2012). RavnoteĤno stanje, 

oznaĽeno sa , u kome nema promjene kapitala po stanovniku, predstavlja taĽku u kojoj 
se izjednaĽavaju Ģtednja i zbir stope depresijacije i stope rasta stanovniĢtva.  

Kako pod uticajem opadajuĻih prinosa kapitala proizvodnja raste sporije od kapitala, 
proizvodna funkcija je konkavna u (Y, K) prostoru. Ovo dovodi do toga da je i funkcija 
Ģtednje takoľe konkavna, Ģto znaĽi da raste sporije od funkcija graniĽnih investicija. Takvo 
stanje traje do trenutka dok se ne dostigne ravnoteĤa, kada K i Y imaju nultu stopu rasta. 
Ova kretanja se mogu vidjeti na grafiku 1.  
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Izvor: Prilagoľeno prema Mankiw (2009) , str. 186 

Grafik 1.1.2.2-1 Aktuelne i prelomne investicije ð ravnoteĤno stanje kapitalne 
opremljenosti  

Prema tome, u osnovnom modelu Solow-a, sa pretpostavkom rasta stanovniĢtva i 
zaposlenosti po istoj, konstantnoj eksponencijalnoj stopi n, bez tehniĽkog progresa i sa 
inicijalnim stokom kapitala K(0), ravnoteĤnu putanju rasta karakteriĢu sledeĻe veliĽine: 

¶ stopa rasta stanovniĢtva n, 

¶ konstantnost kapitalnog koeficijenta na nivou , 

¶  konstantnost proizvodnje po radniku na nivou , kao i potroĢnje po 

radniku .  

Samim tim, stope rasta kapitalne opremljenosti, produktivnosti i potroĢnje su jednake nuli. 
Stopa rasta bruto druĢtvenog proizvoda (agregatne proizvodnje) Y i agregatnog kapitala K 
iznosi n. Takoľe, cijene rada i kapitala jednake su njihovim marginalnim prizvodima 
(Agnion i Howitt, 2009).  

Ono Ģto je znaĽajno istaĻi prilikom definisanja ravnoteĤnog stanja jeste da ono definiĢe 
Ľitavu putanju alokacije i kretanja cijena. RavnoteĤno stanje opisuje ponaĢanje ekonomije i 
ne posmatra se kao statiĽka ravnoteĤa. MatematiĽki gledano, ravnoteĤno stanje kretanja 
kapitalne opremljenosti predstavlja stacionarnu taĽku relacije 8, ka kojoj ekonomija teĤi. 

RavnoteĤno stanje ima karakteristiku jedinstvenosti11, koja proizilazi iz ispunjenosti 
pretpostavke o postojanju opadajuĻih prinosa i stroĤih Inada uslova. Odnosno, na grafiku 
2, u prva dva dijela, prikazana je situacija kada nezadovoljenje Inada uslova dovodi do 
nepostojanja ravnoteĤnog stanja. Situacija prikazana na treĻem dijelu grafika podrazumijeva 
naruĢenu pretpostavku postojanja opadajuĻih prinosa, koja vodi ka nepostojanju 
jedinstvenog reĢenja: 

 

 

                                                           
11 Ukoliko se ne uzima u obzir trivijalno ravnoteĤno staje u kome su *k i *y jednaki nuli.  
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Izvor: Prilagoľeno prema Acemoglu (2009, str. 48. 

Grafik 1.1.2.2-2 Nepostojanje i nejedinstvenost ravnoteĤnog stanja 

RavnoteĤno stanje u Solow-ljevom modelu predstavlja takoľe i stabilno stanje Ģto se moĤe 

prikazati pomoĻu faznog dijagrama, koji prikazuje odnos i . Fazna linija se dobija kao 
razlika udaljenosti izmeľu krive koja predstavlja Ģtednju i krive graniĽnih investicija. Kako 

za , postoji jednakost stvarnih i graniĽnih investicija za sluĻaj kada je . 

UzimajuĻu u obzir Inada uslove, kada je , ima veliku vrijednost, i kriva Ģtednje 

je strmija od krive graniĽnih investicija. Ovo znaĽi da za male vrijednosti kapitalne 
opremljenosti Ģtednja je veĻa od graniĽnih investicija. Sa poveĻanjem kapitalne 

opremljenosti teĤi ka nuli, pa u odreľenom trenutku nagib krive Ģtednje postaje manji 

od nagiba krive graniĽnih investicija. Iz ovoga slijedi da se dvije linije moraju presjeĻi u 

odreľenom trenutku. UzimajuĻi u obzir karakteristiku opadajuĻih prinosa (<0), taj 

presjek predstavlja jedinstvenu ravnoteĤnu taĽku. Iz ovoga proizilazi da ukoliko je kapitalna 
opremljenost inicijalno manja od ravnoteĤne, Ģtednja je veĻa od graniĽnih investicija, 

odnosno promjena kapitalne opremljenosti je pozitivna, i obratno. Ukoliko je k jedanko 
tada je promjena kapitalne opremljenosti jednaka nuli. Kako fazna linija ima negativan 

nagib u taĽki , ravnoteĤa se moĤe definisati kao stabilna12. To znaĽi da uz zadatu bilo 
koju poĽetnu vrijednost k, model dinamiĽki konvergira ka ravnoteĤnom nivou. Kada se 
dostigne ravnoteĤa, u sluĽaju postojanja rasta stanovniĢtva, kapital, neto investicije i 
agregatna proizvodnja moraju rasti po stopi n, Ģto predstavlja karakteristiku stabilnog stanja 
(Chaing, 1984). 

 

 

 

                                                           
12 Za linearnu diferencijalnu jednaĽinu oblika )()( taxtx =# vaĤi da je globalno asimptotski stabilna kad je 

a<0. Ako je g neprekidna funkcija i ukoliko postoji *x , takvo da je 0)( * =xg , i ukoliko vaĤi da je 

0)( <xg  , za svako *xx> , i 0)( >xg za svako *xx< , tada je ravnoteĤno stanje nelinearne 

diferencijalne jednaĽine )()( taxtx =# , *x , globalno asimptotski stabilno (tj. PoĽevĢi od )0(x , 
*)( xtx ­ ). UopĢtavajuĻi navedeno pravilo na primjer diferencijalne jednaĽine za promjenu kapitalne 

opremljenosti moĤe se tvrditi da poĽevĢi od neke vrijednosti 0)0( >k , *)( ktk ­ . 
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Izvor: Prilagoľeno prema Chaing (1984), str. 499 

Grafik 1.1.2.2-3 Fazni dijagram promjene kapitalne opremljenosti 

ImajuĻi u vidu da je i , ravnoteĤno stanje, za sluĽaj Cobb-Douglasove 

funkcije kada nema tehnoloĢkog progresa, moĤe se okarakterisati sljedeĻim relacijama:  

, Ģto predstavlja ravnoteĤnu kapitalnu opremljenost13 (9) 

,Ģto predstavlja ravnoteĤnu produktivnost                                           (10) 

Ove relacije ukazuju na to da Ļe zemlje koje imaju veĻu stopu Ģtednje, odnosno investicija, 
uz ostale neizmjenjene uslove, biti bogatije. Do ovoga dolazi zbog akumuliranja veĻe 
koliĽine kapitala po radniku, Ģto znaĽi da imaju i veĻu proizvodnju po radniku. Sa druge 
strane, zemlje sa viĢom stopom rasta stanovniĢtva biĻe siromaĢnije jer akumuliraju sve 
manje kapitala po radniku.  

Parametar u Solow-ljevom modelu na koji kreatori ekonomske politike najviĢe mogu da 
utiĽu jeste stopa Ģtednje. Zbog toga je znaĽajno navesti Ģta se dogaľa u privredi koja se 

nalazi u ravnoteĤnom stanju kada doľe do promjene s, kao i promjena  i n. Ukoliko se 
pretpostavi poveĻanje stope Ģtednje, dolazi do pomjeranja krive na gore, tako da u taĽki 

investicije po radniku premaĢuju koliĽinu koja je potrebna da bi kapitalna opremljenost 
bila konstantna. Zbog toga kapitalna opremljenost raste do novog viĢeg ravnoteĤnog stanja

. To takoľe povlaĽi sa sobom veĻi nivo produktivnosti. Rast ravnoteĤnog nivoa 
kapitalne opremljenosti pod uticajem rasta stope Ģtednje je privremen, dok privreda ne 
stigne do novog ravnoteĤnog stanja. 

Ukratko, ako se pretpostavi poveĻanje stope Ģtednje doĻi Ļe do poveĻanja Ģtednje u 
odreľenom trenutku nakon Ľega ona ostaje konstantna. Promjena kapitalne opremljenosti 
raste od nule do odreľenog pozitivnog iznosa, dok kapitalna opremljenost raste postepeno 
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sa poĽetnog ravnoteĤnog stanja na novo ravnoteĤno stanje, uporedo sa opadanjem ka 
nuli.  

 
Izvor: Prilagoľeno prema Romer (2012), str. 19 

Grafik 1.1.2.2-4 Efekat poveĻanja Ģtednje na investicije  

Sa duge strane, poveĻanje stope rasta stanovniĢtva rotira krivu na gore, tako da u 

ravnoteĤnoj taĽki investicije po radniku nisu dovoljne da bi odrĤale kapitalnu 

opremljenost konstantnom. Uslijed toga pada ka novom niĤem ravnoteĤnom stanju 
u kome privreda ima manje kapitala nego ranije (PopoviĻ, 2006). 

1.1.2.3 Tranziciona dinamika i brzina konvergencije 

Tranziciona dinamika i brzina konvergencije ka ravnoteĤnom stanju moĤe se jednostavno 
objasniti na primjeru Cobb-Douglasove funkcije.  Ako se ima u vidu da je relacija za 
promjenu kapitalnog koeficijenta: 

                                                                                                         (11 

SpecifiĽan oblik Bernulijeve jednaĽine14 u varijabli k, onda se lako moĤe dobiti njen 

linearizovani oblik. UvodeĻi da je , dobija se da je15: 
       (12) 

Ģto predstavlja linearnu diferencijalnu jednaĽinu Ľije je rjeĢenje16: 

,  a na osnovu Ľega je  

                                                           
14 OpĢti oblik Bernulijeve jednaĽine, koja predstavlja specifiĽan nelinearni oblik diferencijalne jednaĽine, glasi 

mbyay
dt

dy
=+ , gdje su a i b funkcije od t, a m bilo koji broj osim 0 i 1. 

15 Na osnovu uvedene smjene dobija se da je a-= 1
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a
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1
, Ģto zamjenom u 

relaciju 11 i sreľivanjem izraza daje relaciju 12. 
16 OpĢti oblik rjeĢenja linearne diferencijalne jednaĽine sa konstantnim koeficijentom i konstantnim Ľlanom 
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Ovdje je  poĽetna vrijednost kapitalne opremljenosti, dok sama relacija pokazuje 

vremensku putanju za k. Kako u sluĽaju kada , eksponencijalni izraz teĤi nuli, onda 

slijedi da , odnosno kapitalna opremljenost teĤi konstanti kao svojoj 

ravnoteĤnoj vrijednosti. Razlika izmeľu poĽetnog stanja i ravnoteĤne vrijednosti se 

smanjuje po eksponencijalnoj stopi . Ovo znaĽi da veĻe ǟ utiĽe na manje 

opadajuĻe prinose kapitala. To smanjuje stopu po kojoj marginalni proizvod kapitala opada 
prilikom njegove akumulacije i smanjuje brzinu konvergencije. Dodatno,  manja vrijednost 
Ǣ znaĽi manju zamjenu amortizovanog kapitala i zajedno sa manjom vrijednosti n, utiĽe na 
smanjenje brzine konvergencije ka ravnoteĤnom stanju. MoĤe se lako pokazati da se i stopa 
pribliĤavanja produktivnosti ka ravnoteĤnom stanju moĤe predstaviti istim izrazom (Barro, 
Sala- i- Martin, 1995). 
Jednostavni model bez tehnoloĢkog progresa prikazan u prethodnom dijelu, ne predviľa 
veoma vaĤnu Ľinjenicu odrĤivog rasta bruto domaĻeg proizvoda po stanovniku. Iz tog 
razloga u nastavku Ļe dati kratak prikaz modela sa ukljuĽenim tehnoloĢkim progresom. 

1.1.2.4 Solow-ljev model sa tehnoloĢkim progresom 

Tehnologija se uvodi u model kroz dodavanje tehnoloĢke varijable A u proizvodnu 
funkciju, Ľime se obezbjeľuje veĻa proizvodnja uz istu koliĽinu rada i kapitala. Razlikuju se 
tri sledeĻe varijante (DragutinoviĻ , FilipoviĻ i CvetanoviĻ, 2012): 

, gdje je A Harrod-neutralna ili radno-Ģtedna tehnologija                        (13) 

, gdje je A Solow-neutralna ili kapitalno-Ģtedna tehnologija                     (14) 

, gdje je A Hicks neutralna tehnologija                                                    (15) 

U sluĽaju Harrod neutralne tehnologije A predstavlja efikasnost rada, dok je AL broj 
efektivnih radnika, tako da poveĻanje efikasnosti rada ima isti efekat na proizvodnju kao 
poveĻanje radne snage. Ukoliko se posmatraju izokvante u L-K prostoru proizvodne 

funkcije , tj. u sluĽaju Harrod neutralne tehnologije, primjeĻuje se da je 

nagib izokvante konstantan na presjeku sa pravama koje predstavljaju konstantan racio 
kapitala i bruto druĢtvenog proizvoda.  

Uvoľenjem stope rasta tehnologije, model sada Ľine Ľetiri funkcije: proizvodna, 
akumulacije kapitala, akumulacije rada i funkcija tehnologije. Proizvodna funkcija je data 

relacijom 13, dok su funkcije akumulacije rada  i promjene kapitala 

, iste kao u modelu bez tehnoloĢkog progresa. U ovom obliku modela 

pretpostavlja se pozitivna stopa tehnoloĢkog progresa . Kao Ģto je navedeno, jedna 

od osnovnih pretpostavki Solow-ljevog modela je egzogenost tehnoloĢkog progresa. Polazi 
se od Ľinjenice da se tehnologija poboljĢava tokom vremena po egzogeno odreľenoj 

eksponencijalnoj stopi : 
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PoboljĢanje tehnologije se dogaľa kao rezultat pronalazaka novih tehnologija ili ideja koje 
radnike sve viĢe Ľine produktivnim. Analiza modela sa tehnologijom sliĽna je prethodnoj, 
sa tom razlikom Ģto Ļe se ovdje posmatrati dvije nove varijable, proizvodnja i kapital po 

efektivnom radniku: i . Na osnovu ovih relacija stopa rasta 

kapitalne opremljenosti data je izrazom: 

          (16) 

dok su proizvodnja po radniku i kapital po radniku dati kao  i . Jasno je 

da Ļe, ukoliko je proizvodnja po efektivnom radniku konstantna, proizvodnja po radniku 
rasti u sluĽaju rasta  tehnologije. Ovo ukazuje na Ľinjenicu da se u modelima sa 
tehnoloĢkim progresom ne posmatra viĢe ravnoteĤno stanje u kome je produktivnost 
konstantna.  U ovom sluĽaju posmatra se balansirana putanja rasta, gdje produktivnost 
raste po konstantnoj stopi. Takoľe, transformisane varijable po efektivnom radniku 
(proizvodnja i kapital) ostaju konstante. S obzirom na to, balansirana putanja rasta moĤe se 
posmatrati kao ravnoteĤno stanje navedenih transformisanih varijabli.  

Kako je promjena kapitala data izrazom , i uzimajuĻi u obzir 

relaciju  moĤe se izvesti da je promjena kapitala po efektivnom radniku: 

                                                                                      (17) 

Jedina razlika izmeľu ove relacije i relacije 8, date u modelu bez tehniĽkog progresa, je 

postojanje stope koja ukazuje na to da se radi o kapitalu po efektivnom radniku, i 

ravnoteĤno stanje se definiĢe kao stanje u kome je  konstantno.  

Na osnou ovoga se moĤe zakljuĽiti da u osnovnom Solow-ljevom modelu, sa Harrod 

neutralnim tehnoloĢkim progresom sa stopom rasta , postoji jedinstveno ravnoteĤno 

stanje, jednako: , gdje je .  

Pri tome se polazi od toga da vaĤe pretpostavke o konstantnosti prinosa i opadajuĻem 
marginalnom proizvodu kapitala, i da kapital, proizvodnja i potroĢnja po radniku rastu po 
egzogeno datoj stopi tehnoloĢkog progresa.  

Ukupna Ģtednja je potrebna za zamjenu kapitalnog stoka iz tri razloga: amortizacije kapitala, 
rasta stanovniĢtva i tehnoloĢkog progresa. Kako je neophodno da iznos kapitala po 
efektivnom radniku ostane konstantan, Ľak i u situaciji kada je odnos kapitala i rada 
konstantan, kapitalna opremljenost opada zbog tehnoloĢkog progresa.  Izraz 

oznaĽava prelomnu taĽku investicija po radniku, i ukoliko je Ģtednja veĻa od 

investicija na nivou prelomne taĽke, stok kapitala po efektivnom radniku raste. U suprotnoj 
situaciji dolazi do njegovog pada.  

ZakljuĽci vezani za jedinstvenost i stabilnost ravnoteĤnog stanja ostaju kao kod modela bez 
tehnoloĢkog progresa. Takoľe, sliĽno je i ponaĢanje po pitanju konvergencije, odnosno 

ukoliko se krene od nekog poĽetnog stanja , koje se razlikuje od ravnoteĤnog, 

racio kapitala i efektivnog rada konvergira ka ravnoteĤnom stanju . 
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PolazeĻi od Cobb-Douglasove funkcije, proizvodna funkcija po efektivnom radniku moĤe 

se predstaviti kao . Na osnovu toga dobija se da je ravnoteĤni kapital po 

efektivnom radniku 

, i proizvodnja po efektivnom radniku 

 

Dok su ravnoteĤna kapitalna opremljenost i ravnoteĤna produktivnost: 

             i             

Proizvodnja po radniku u ravnoteĤnom stanju odreľena je tehnologijom, stopom Ģtednje i 
rastom stanovniĢtva. Prema Solow-ljevom modelu zemlja je bogatija ukoliko ima veĻu 
stopu Ģtednje, viĢi nivo tehnologije i manju stopu rasta stanovniĢtva. Promjene tih 
vrijednosti utiĽu na dugoroĽni nivo proizvodnje po stanovniku, ali ne i na dugoroĽnu stopu 
rasta. 

Da bi se doĢlo do relacije za stopu rasta produktivnosti polazi se od toga da je 

produktivnost data kao , odakle se dobija da je 

, pa je stopa ekonomskog rasta:  

. 

Ovo potvrľuje da rast produktivnosti zavisi od rasta tehnologije, Ľak i u sluĽaju kada je 
kapitalna opremljenost konstantna.  

Kako je u dugom roku stopa rasta kapitala po efektivnom radniku jednaka nuli ( ), 

onda je i stopa rasta proizvodnje po efektivnom radniku jednaka nuli ( ). UzimajuĻi 

u obzir da je i onda je stopa rasta kapitalne opremljenosti i produktivnosti 

jednaka stopi rasta tehnologije (  i ). Stopa rasta stoka kapitala i bruto 

druĢtvenog proizvoda jednaka je zbiru stope rasta tehnologije i stope rasta stanovniĢtva 

 i ).  

Stopa rasta privrede u ravnoteĤnom stanju odreľena je egzogeno datom stopom rasta 
tehnologije. ļinjenica da agregatna proizvodnja i kapital rastu po istoj stopi upuĻuje na 
nultu stopu rasta odnosa kapitala i proizvodnje, odnosno na konstantnost kapitalnog 
koeficijenta. Njegova konstantnost i konstantnost udjela kapitala u ukupnoj proizvodnji 
ukazuje na konstantnost profitne stope, odnosno njenu nultu stopu rasta (Mankiw, 1995). 
Kako se poveĻanje proizvodnje uslijed tehnoloĢkog progresa rasporeľuje izmeľu profita i 
zarada, a veĻ je definisana stopa rasta profita jednaka nuli, onda postoji jednakost izmeľu 
stope rasta tehnoloĢkog progresa i stope rasta zarada. Sa druge strane, kako je uĽeĢĻe rada u 
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ukupnoj proizvodnji konstantno, to dovodi do jednakosti izmeľu stopa rasta zarada, 
produktivnosti rada i tehnoloĢkog progresa17.  

U toku tranzicije ka ravnoteĤnom stanju sve navedene varijable (kapital po efektivnom 
radniku, rast produktivnosti, rast kapitalne opremljenosti, stopa rasta potroĢnje) mjenjaju se 
na viĢe ili niĤe zavisno od poĽetnog stanja. Ukoliko je poĽetno stanje kapitalne 
opremljenosti ispod ravnoteĤnog, onda je stopa rasta kapitalne opremljenosti veĻa od stope 

tehnoloĢkog progresa.Ona se vremenom smanjuje dok ne dostigne vrijednost . Razlika 

izmeľu poĽetnog stanja i ravnoteĤne vrijednosti se smanjuje po eksponencijalnoj stopi 
18. Ovaj izraz ima sliĽno znaĽenje kao izraz u modelu bez tehniĽkog 

progresa, s tom razlikom Ģto u ovom sluĽaju dodatno niĤa stopa tehnoloĢkog progresa 
dovodi do manje brzine konvergencije ka ravnoteĤnom stanju. 

Eksterni Ģokovi mogu uticati na promjenu ravnoteĤnog stanja. U tom kontekstu znaĽajan je 
uticaj koji ima promjena stope Ģtednje na kretanje dugoroĽnog nivoa proizvodnje po 
stanovniku, kao i njen efekat na stopu rasta produktivnosti. Kada je kapitalna opremljenost 
konstantna, produktivnost raste po stopi rasta tehnoloĢkog progresa. Ukoliko doľe do 
poveĻanja Ģtednje u odreľenom trenutku dolazi do toga da se kapitalna opremljenost 

poveĻava kako bi se prilagodila novom ravnoteĤnom stanju. PoveĻanje  dovodi do 
poveĻanja produktivnosti koja raste ujedno i zbog stope rasta tehnoloĢkog progresa. Sve to 

Ľini da ukupna stopa rasta u ovom periodu tranzicije premaĢuje .  

Meľutim, kada kapitalna opremljenost dostigne novo, viĢe ravnoteĤno stanje, samo 
tehnoloĢki progres doprinosi rastu produktivnosti, pa se stopa rasta proizvodnje po 

stanovniku vraĻa na nivo . Inicijalna stopa rasta produktivnosti se naglo poveĻava u 

trenutku poveĻanja Ģtednje, da bi se potom postepeno smanjivala i kretala naniĤe dok ne 
dostigne poĽetnu vrijednost. Zbog toga privremeno poveĻanje stope Ģtednje ima vremenski 
ograniĽen uticaj na uveĻanje stope rasta produktivnosti. Sa druge strane, sa poveĻanjem 
Ģtednje, apsolutni nivo proizvodnje po stanovniku postepeno raste iznad nivoa na kome je 
bio u ravnoteĤnom stanju. Nivo proizvodnje po stanovniku zadrĤava se na novoj viĢoj 
putanji, koja je paralelna sa prethodnom (grafik 1). Brzina prilagoľavanja zavisi od 
vrijednosti parametra ǟ, odnosno odreľena je stepenom opadajuĻih prinosa kapitala. 

 
Izvor: Prilagoľeno prema Romer (2012), str. 20 

Grafik 1.1.2.4-1 Efekti poveĻanja stope Ģtednje na stopu rasta i nivo produktivnosti 

                                                           
17 MoĤe se pokazati da ove relacije vaĤe i za druge oblike funkcije pored Cobb-Douglasove, i takoľe podrĤane 
su u najveĻem dijelu statistiĽkim podacima u razvijenim zemljama.  
18 Do izraza za brzinu konvergencije ka ravnoteĤnom stanju dolazi se istim postupkom kao kod modela bez 
tehnoloĢkog progresa.  
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Kao konaĽan zakljuĽak moĤe se konstatovati da poveĻanje Ģtednje ima efekat na 
ravnoteĤnu putanju rasta i na nivo produktivnosti ali ne i na njenu stopu rasta. TaĽnije, 
veĻa stopa investicija, odnosno Ģtednje, rezultira u viĢe akumuliranog kapitala po radniku, 
Ģto dovodi do poveĻanja proizvodnje po radniku. To navodi na zakljuĽak da su dugoroĽne 
razlike u nivou proizvodnje po stanovniku i Ĥivotni standard izmeľu zemalja u velikoj mjeri 
posledica razlika u nivou stopa Ģtednje. Naravno, ovdje se moraju uzeti u obzir ostali 
faktori kao Ģto su tehnoloĢke moguĻnosti, rast stanovniĢtva i stopa amortizacije. Sa druge 
strane, sa obzirom na Ľinjenicu da visoke stope Ģtednje ne znaĽe i visoke dugoroĽne stope 
rasta, onda se razlika u proizvodnji po glavi stanovnika izmeľu zemalja ne moĤe objasniti 
razlikama u stopama Ģtednje. Razlike u stopama rasta izmeľu zemalja prema neoklasiĽnom 
modelu proizilaze iz razliĽite pozicije na tranzicionoj putanji. Ta pozicija je prouzrokova 
promjenama u stopi Ģtednje (investicija) i faktorima koji nju odreľuju.  

1.1.2.5 Konvergencija u modelu sa tehnoloĢkim progresom 

Usko povezan sa prethodnim zakljuĽkom je pojam konvergencije. On podrazumijeva da bi 
zemlje koje imaju pristup sliĽnim prozvodnim moguĻnostima, isti stepen amortizacije 
kapitala, istu stopu rasta stanovniĢtva, kao i istu stopu Ģtednje, trebale da konvergiraju istom 
ravnoteĤnom nivou proizvodnje po stanovniku. Kako bi dostigla nivo razvijenosti i 
Ĥivotnog standarda targetirane razvijene zemlje, siromaĢna zemlja poveĻava nivo Ģtednje, 
odnosno investicija. Zemlja sa niĤim inicijalnim nivoom kapitalne opremljenosti ostvariĻe 
brĤi rast, tokom tranzicionog perioda ka nivou rasta razvijene zemlje. Pri tome, mora biti 
zadovoljena jednakost i svih drugih uslova izmeľu manje razvijenih zemalja, odnosno  
postojanje istih tehnoloĢkih moguĻnosti, iste stopa amortizacije kapitala i rasta 
stanovniĢtva. Ukoliko kod nekih od navedenih uslova jednakost ispunjena, onda Ļe zemlje 
sa istom stopom Ģtednje konvergirati ka njihovoj sopstvenoj ravnoteĤnoj putanji rasta 
proizvodnje po stanovniku. Ova vrsta konvergencije poznata je pod nazivom uslovna 
konvergencija, i logiĽna je iz razloga Ģto nivo razvijenosti nije determinisan samo nivoom 
stope Ģtednje (Mankiw, 1995).  

Da bi doĢli do izraza za jednaĽinu konvergencije (Romer, 2012), polazimo od funkcije 

proizvodnje po stanovniku u obliku: , i stope rasta kapitalne opremljenosti 

. Diferenciranjem jednaĽine za produktivnost i dijeljenjem sa y 

dobija se da je stopa rasta produktivnosti .  

Kako je prvi uslov kod Taylor-ovog razvoja u okolini ravnoteĤnog stanja za kapitalnu 
opremljenost dat u sljedeĻem obliku: 

onda je i stopa rasta produktivnosti data sa: 

, 

UzimajuĻi u obzir da se prvi uslov Taylorovog razvoja za , u odnosu na , u 

okolini moĤe napisati kao: , onda dobijamo 

jednaĽinu konvergencije: 
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Prethodna relacija govori da postoje dva izvora rasta produktivnosti: stopa tehnoloĢkog 
progresa i konvergencija koja proizilazi iz negativnog uticaja razlike izmeľu trenutnog i 
ravnoteĤnog nivoa produktivnosti. ġto je niĤa vrijednost produktivnosti u odnosu na 
ravnoteĤnu (odnosno niĤi kapitalni racio u odnosu na ravnoteĤni) to vodi ka brĤem rastu 

kapitalne opremljenosti i produktivnosti. Takoľe, izraz , predstavlja iznos 

stope po kojoj treba izvrĢiti zamjenu kapitalne opremljenosti. ġto je veĻa vrijednost 
navedene stope, veĻi je iznos investicija u zemlji i postoji prostor za brĤe prilagoľavanje. 
VeĻi iznos koeficijenta ǟ dovodi do sve veĻeg pribliĤavanja AK proizvodnoj funkciji, Ģto 
podrazumijeva sporiju konvergenciju, do graniĽnog sluĽaja kada je1=a , kada 
konvergencija uopĢte ne postoji. 

KoristeĻi prethodnu relaciju za stopu rasta produktivnosti, moĤe se doĻi do regresione 
jednaĽine rasta19 koju je dao Barro (1991): 

, 

Gdje , predstavlja stopu rasta zemlje u periodu od t-1 do t,  predstavlja 

inicijalnu logaritamsku vrijednost proizvodnje po stanovniku, dok je , stohastiĽki Ľlan 

koji obuhvata sve uticaje koji nisu ukljuĽeni u model. PrimjenjuĻi ovu regresionu jednaĽinu 
na skup zemalja sa sliĽnim karakteristikama (OECD zemlje) (Barro, 1991; Barro and Sala-i-

Martin, 2004), primjeĻena je visoka negativna vrijednost koeficijenta . Meľutim, u sluĽaju 

kad se posmatra Ģirok skup zemalja nije primjeĻeno postojanje konvergencije. Ova druga 
situacija nazvana je apsolutna konvergencija. U sluĽaju kada sve zemlje imaju razliĽite 
karakteristike (tehnoloĢke moguĻnosti, investicionu politiku i sl.) Solow-ljev model ne 
predviľa postojanje konvergencije u nivou proizvodnje po stanovniku.  Ako se uzme da 

parametar predstavlja funkciju specifiĽnih karakteristika zemlje, dolazi se do zakljuĽka 

postojanja uslovne konvergencije.  

Konvergencija se mnogo brĤe odvija u uslovima otvorene ekonomije. Ako se uzme u obzir 
da je kapitalna opremljenost u zemljama u razvoju dosta niska, onda je povraĻaj na 
investicije u fiziĽki kapital znatno veĻi nego u razvijenim zemljama (zbog opadajuĻih 
prinosa kapitala). Iz tog razloga ove zemlje bi trebale da budu atraktivne za investiranje 
razvijenim zemljama, Ģto dovodi do priliva kapitala u nekom od oblika direktnog 
investiranja, portfolio investicija ili pozajmica. Upravo moguĻnost priliva kapitala trebala bi 
da omoguĻi brĤu konvergenciju ka ravnoteĤnom stanju u otvorenim nego zatvorenim 
ekonomijama. 

1.1.2.6 Zlatno pravilo akumulacije kapitala 

Blagostanje i Ĥivotni standard domaĻinstava ne mjeri se proizvodnjom nego potroĢnjom po 
stanovniku. Zbog toga, prilikom ukljuĽivanja domaĻinstava u model, paĤnja se usmjerava 
na izbor optimalne visine Ģtednje i odgovarajuĻeg nivoa kapitalne opremljenosti, ali na 
takav naĽin da se omoguĻava maksimalna potroĢnja. ăZlatno praviloò podrazumijeva da je 
kolektivno izabrana stopa Ģtednje (ili nametnuta od strane kreatora ekonomske politike) 
takva da buduĻa generacija moĤe uĤivati isti nivo potroĢnje po stanovniku kao i sadaĢnja 

                                                           
19 Naravno, ovdje se moraju uzeti u obzir ograniĽenja koje ovakav regresioni pristup ima 
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(DragutinoviĻ, FilipoviĻ i CvetanoviĻ, 2012). S obzirom na to da se u Solow-ljevom modelu 
stopa Ģtednje uzima kao egzogeni parametar i joĢ uvijek nije definisana funkcija cilja 
domaĻinstava, teĢko da se moĤe dati precizan odgovor na pitanje da li je stopa Ģtednje koja 
odgovara zlatnom pravilu bolja od neke druge. Meľutim, moĤe se definisati njeno znaĽenje. 
U ravnoteĤnom stanju odnos izmeľu stope Ģtednje i potroĢnje po stanovniku dat je 
relacijom: 

 
                                                              (18) 

 

Pri Ľemu se uzima da je i , Ģto daje sljedeĻu jednakost:  

Kako je definisano da zlatno pravilo akumulacije predstavlja stanje u kome je potroĢnja po 
stanovniku maksimalna, odgovarajuĻi nivo Ģtednje dobija se diferenciranjem relacije 18 po 
s, i njenim izjednaĽavanjem sa nulom: 

 

=0, pa je 

                                                                                                               (19) 

Sa i oznaĽeni su Ģtednja i kapital koji odgovaraju zlatnom pravilu. Na osnovu 

dobijene jednakosti 19, najviĢi nivo ravnoteĤne potroĢnje u Solow-ljevom modelu postiĤe 

se za vrijednosti i , takve da je zadovoljen uslov 20. Ovo znaĽi da postoji 

jedinstvena stopa Ģtednje  i takoľe odgovarajuĻa jedinstvena vrijednost kapitalnog racija 

, koji maksimiziraju ravnoteĤni nivo potroĢnje.   

Ukoliko se u model ukljuĽi pozitivna stopa rasta tehnoloĢkog progresa i stopa rasta 
stanovniĢtva, onda  uslov za zlatno pravilo akumulacije kapitala glasi: 

  

Kako je , gdje je marginalna produktivnost kapitala, onda je njena 

neto vrijednost data kao . Iz ovoga slijedi da je jednakost realne kamatne 

stope i realne stope ekonomskog rasta uslov za maksimalnu potroĢnju. 

 

 

 

 

 

 

                                                           
20 MoĤe se pokazati da vaĤi i dovoljan uslov za lokalni maksimum, odnosno da je 0/)( 2*2 <µµ ssc G . 

Takoľe, iz osobine konkavnosti funkcije ))(( * skf , slijedi da je ispunjen uslov za postojanje jedinstvenog 

globalnog maksimuma proizvodnje po stanovniku. 
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Izvor: Prilagoľeno prema Acemoglu (2009), str . 60. 

Grafik 1.1.2.6-1 Zlatno pravilo Ģtednje  

Na grafiku, koji predstavlja odnos stope Ģtednje i potroĢnje po stanovniku, prikazana je 
optimalna stopa Ģtednje koja dovodi do maksimizacije potroĢnje po stanovniku. Ukoliko je 
stopa Ģtednje jednaka nuli, onda je i kapitalna opremljenost, produktivnost i potroĢnja 
jednaka nuli. U drugom graniĽnom sluĽaju kada je stopa Ģtednje jednaka jedinici ona 
podrazumijeva visoku kapitalnu opremljenost i produktivnost, Ģto dovodi do nepostojanja 

potroĢnje. Kada se ekonomija nalazi ispod , veĻa stopa Ģtednje poveĻava potroĢnju po 
stanovniku, i tada je marginalni proizvod kapitala umanjen za amortizaciju veĻi od stope 
rasta. Sa druge strane, ukoliko je kapitalna opremljenost iznad tog nivoa, odnosno 
marginalni proizvod kapitala umanjen za amortizaciju manji od stope rasta, ravnoteĤna 
potroĢnja moĤe biti poveĻana smanjivanjem stope Ģtednje. Ova druga situacija se deĢava iz 
razloga Ģto je kapitalna opremljenost previĢe visoka, pa zbog veĻeg investiranja potroĢnja 
nije na zadovoljavajuĻem nivou (Romer, 2012).  

Sama tranzicija ka zlatnom pravilu akumulacije kapitala zavisi od poĽetnog stanja 
ekonomije, odnosno od toga da li ekonomija inicijalno ima suviĢe ili malo kapitala. Tako, 
kada privreda na poĽetku raspolaĤe sa kapitalom iznad vrijednosti koja je odreľena zlatnim 
pravilom, i odluĽuje da smanji stopu Ģtednje, onda kretanje ka optimalnoj potroĢnji po 
stanovniku dovodi do rasta potroĢnje u svim taĽkama. Inicijalno smanjenje stope Ģtednje 
dovodi do rasta potroĢnje i pada investicija, dok u periodu tranzicije, uslijed pada kapitalne 
opremljenosti, i potroĢnja i investicije i produktivnost se smanjuju. Novo ravnoteĤno stanje 
ima veĻu potroĢnju u odnosu na poĽetnu. 

Ukoliko se privreda nalazi u poziciji kada raspolaĤe sa manje kapitala, uslijed inicijalnog 
poveĻanja Ģtednje dolazi do smanjivanja potroĢnje i rasta investicija. U tranzicionom 
periodu potroĢnja raste u skladu sa rastom produktivnosti. Ukratko, rast stope Ģtednje utiĽe 
na rast potroĢnje za buduĻe generacije, ali i pad za sadaĢnje. Tako, dostizanje zlatnog 
pravila zavisi od toga da li je primarni cilj maksimiziranje potroĢnje sadaĢnje generacije ili se 
podjednako vrednuje blagostanje sadaĢnje i buduĻe generacije. U prvom sluĽaju zlatno 
pravilo neĻe biti dostignuto, dok Ļe drugom sluĽaju privreda teĤiti njegovom postizanju 
kroz odgovarajuĻi nivo potroĢnje, kapitala i Ģtednje . 

1.1.2.7 Empirijska ocjena modela 

Sve navedene karakteristike Solow-ljevog modela u suĢtini nisu sporne sa teorijske taĽke 
glediĢta, veĻ se glavni problem javlja u empirijskoj potvrdi cijele teorije. Osnovno pitanje 
koje se postavlja je da li je model u moguĻnosti da da odgovor na osnovna pitanja teorije 
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rasta: da objasni velike razlike u razvijenosti zemalja u svijetu, kao i razlike u stopama rasta. 
Odnosno, model bi trebao da da odgovor na pitanje: zaĢto neke zemlje imaju ekspanzivne 
stope rasta dok druge stagniraju.  

Jedan od najznaĽajnijih doprinosa Solow-ljeve teorije rasta jeste dekompozicija 
ekonomskog rasta na osnovne izvore rasta, tradicionalne faktore rad i kapital, kao i uticaj 
tehnoloĢkog progresa. Po modelu, polazeĻi od fundamentalne jednaĽine proizvodne 
funkcije, veĻi bruto domaĻi proizvod je rezultat veĻeg broja zaposlenih, bolje opremljenosti 
kapitalom i koriĢĻenja rada i kapitala na produktivniji naĽin. Prva vaĤna karakteristika 
vezana za izvore rasta je nizak nivo koeficijenta ǟ koji, kao Ģto je poznato, predstavlja 
uĽeĢĻe kapitala u agregatnoj proizvodnji. Ta Ľinjenica ukazuje da je u stvari niska elastiĽnost 
proizvodnje u odnosu na kapital, i da postoje snaĤni efekti opadajuĻih prinosa. Ukoliko se 
posmatraju stvarni podaci o odnosu izmeľu prihoda od rada i ukupne proizvodnje21, 
primjeĻuje se  konstantnost tog racija na nivou oko 0.7. Ovo dalje znaĽi da je koeficijent ǟ 
blizu 1/3 (Menkiw, 2000). I druga ekonometrijska mjerenja dala su sliĽne rezultate, tako da 

je najĽeĢĻe koriĢĻena vrijednost koeficijenta . Interesantno je i da postoje samo 
neznatna variranja vrijednosti koeficijenta u veĻini zemalja u kojima je vrĢeno mjerenje. 

ZnaĽajna Ľinjenica ustanovljena na osnovu empirijskih istraĤivanja je da samo 10-20% 
dugoroĽne stope rasta produktivnosti predstavlja posledicu poveĻanja kapitalne 
opremljenosti. Ovo se Ľesto istiĽe kao nedostatak modela i ukazuje na veliki znaĽaj Solow-
ljevog reziduala. I pored evidentno velikog znaĽaja reziduala na rast produktivnosti, sam 
model ne definiĢe Ģta efektivnost rada predstavlja. Polazi se od toga da je to rezidual koji 
obuhvata sve faktore izvan kapitala i rada, koji utiĽu na proizvodnju, kao i da je  egzogeno 
data veliĽina.  

Da bi se cjelovitije mogla sagledati slika ekonomskog rasta, potrebno je definisati Ģta ta 
efektivnost moĤe podrazumijevati. Pri tome se najĽeĢĻe ona definiĢe kao apstraktno znanje, 
obrazovanje i vjeĢtina radne snage, prava vlasniĢtva, kvalitet infrastrukture, kulturni obrazac 
ponaĢanja i sliĽno, kao i kombinacija razliĽitih faktora. Kako je totalna faktorska 
produktivnost jedan od glavnih uzroka postojanja razlike u razvoju zemalja, ona se mora 
posmatrati u Ģirokom smislu. To podrazumijeva ne samo razliku u tehnologijama koje se 
koriste, veĻ i razliku naĽina na koji se one koriste, zatim naĽina trĤiĢnog organizovanja i sl.  
Definisanje reziduala, kao i traĤenje odgovora na pitanje kako on utiĽe na proizvodnju, 
kako se mjenja u vremenu, zaĢto se razlikuje u razliĽitim zemljama, bila je osnova za razvoj 
novih endogenih teorija rasta. Dodatna objaĢnjenja su takoľe potrebna i ako se uzme u 
obzir Ľinjenica da globalna faktorska produktivnost znaĽajno varira u toku vremena22.   

SljedeĻi problem koji se javlja prilikom empirijskog mjerenja zasnovanog na ovom modelu 
jeste njegova nemoguĻnost da objasni razlike izmeľu zemalja u nivou proizvodnje po stanovniku. 
Ovakvo ograniĽenje modela je direktna posledica visokih opadajuĻih prinosa kapitala. 
Velike razlike u kapitalnoj opremljenosti dovode do malih razlika u proizvodnji po 
stanovniku (zbog male stope elastiĽnosti produktivnosti u odnosu na kapitalnu 
opremljenost). Razlike u akumulaciji kapitala ne mogu biti osnova za objaĢnjenje velikih 
razlika u proizvodnji izmeľu zemalja. Da bi se to dokazalo polazi se od  pretpostavke da X 
predstavlja vrijednost razlike u proizvodnji po stanovniku izmeľu dvije posmatrane 

                                                           
21 Menkiw (2000) je radio istraĤivanje na primjeru Sjedinjenih AmeriĽkih DrĤava u periodu od 1960. do 1996. 
godine 
22 Za sve razvijene zemlje primjeĻuje se ubrzavanje rasta globalne faktorske produktivnosti u periodu od 
1954. do 1974., u odnosu na prethodnih 50 godina, i usporavanje rasta nakon tog perioda. 

3/1=a



31 
 

ekonomije, koja je nastala na bazi razlike u kapitalnim koeficijentima. Razlika u 
logaritmovanoj vrijednosti proizvodnje po stanovniku izmeľu dvije ekonomije je data sa 

lnX. Kako je , onda je , ili . Odnosno kapital po 

radniku u dvije ekonomije se razlikuje za faktor , koji je jednak vrijednosti razlike u 

proizvodnji po stanovniku podignutoj na reciproĽnu vrijednost koeficijenta ǟ. 

Tako na primjer udvostruĽavanje stoka kapitala, s obzirom da se podrazumijeva da je 

, doveĢĻe do poveĻanja ravnoteĤnog stanja proizvodnje za samo 26%. Prema 
modelu, ukoliko je proizvodnja po stanovniku u razvijenoj zemlji veĻa oko 20 puta od 
nerazvijene, onda bi trebalo da je njena kapitalna opremljenost oko 8000 puta veĻa. Ovako 
neĢto, naravno, ne odgovara stvarnim podacima. Odnos kapitala i proizvodnje je priliĽno 
konstantan u toku vremena, i iako varira u odreľenom iznosu izmeľu zemalja, te varijacije 
nisu velikog opsega. Tako, odnos kapitala i proizvodnje je od 2 do 3 puta veĻi u razvijenim 
zemljama nego u nerazvijenim, pa je razlika u kapitalnoj opremljenosti izmeľu njih u 
razmjeri od 20 do 30 puta. Meľutim, ono Ģto treba naglasiti jeste da ukoliko bi se uzelo da 
je iznos koeficijenta ǟ veĻi, onda se i veĻi dio razlika u nivou proizvodnje po stanovniku 
moĤe objasniti razlikama u kapitalnoj opremljenosti. To sa sobom povlaĽi redefinisanje 
koncepta kapitala, koji bi u ovom sluĽaju bio shvaĻen u Ģirem kontekstu, Ľime bi bio 
poveĻan njegov udio u ukupnoj proizvodnji, odnosno doĢlo bi do poveĻanja stepena 
elastiĽnosti produktivnosti. 

Indirektan naĽin da se primjeti da model ne moĤe da objasni velike razlike u produktivnosti 
na osnovu razlika u kapitalnoj opremljenosti, jeste Ľinjenica da razlike koje bi bile potrebne 
u kapitalu impliciraju ogromne razlike u stopama povrata (Lukas, 1990). Kao Ģto je veĻ 
navedeno, u sluĽaju trĤiĢta savrĢene konkurencije povrat na kapital jednak je marginalnom 
proizvodu kapitala umanjenom za amortizaciju. Ako se uzme oblik Cobb-Douglasove 
funkcije, dobija se da je marginalni proizvod kapitala  

 

tako da je elastiĽnost marginalnog proizvoda kapitala u odnosu na proizvodnju jednaka 

. Ako se pretpostavi da je elastiĽnost supstitucije jednaka jedinici i da je 

, onda bi siromaĢna zemlja koja ima proizvod po stanovniku 10 puta manji od 
razvijene zemlje, trebala da ima oko 100 puta veĻi prinos na kapital. U sluĽaju ukljuĽivanja 
amortizacije, ova razlika  bi bila joĢ veĻa. Naravno, jasno je da se to znaĽajno razlikuje od 
empirijskih podataka. Dodatno, ukoliko bi postojale ovolike razlike u povraĻaju na kapital 
izmeľu razvijenih i nerazvijenih zemalja, to bi predstavljalo veoma znaĽajan podsticaj za 
seljenje kapitala od razvijenih ka siromaĢnim zemljama. Razlike ovih razmjera uĽinile bi 
beznaĽajnim druge prepreke kao Ģto su problemi na trĤiĢtu kapitala, poreska politika, strah 
od eksproprijacije i sliĽno. S obzirom na Ľinjeicu da ovakvo kretanje kapitala nije 
potvrľeno, moĤe se zakljuĽiti da razlike u fiziĽkom kapitalu po stanovniku ne mogu dovesti 
do empirijski utvrľenih razlika u proizvodnji po stanovniku izmeľu zemalja. 

Dodatan problem je i nemoguĻnost modela da objasni razlike u stopama rasta izmeľu 
zemalja, oslanjajuĻi se samo na poloĤaj zemlje na tranzicionoj putanji. Ukoliko se poľe od 
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pretpostavke da je , i od relacije za elastiĽnost ravnoteĤnog nivoa proizvodnje u 
odnosu na stopu Ģtednje23: 

, 

primjeĻuje se da je elastiĽnost proizvodnje u odnosu na Ģtednju u dugom roku jednaka 
jednoj polovini. Tako, ukoliko se pretpostavi da zemlja poveĻa Ģtednju za 50%, to Ļe 
dovesti do poveĻanja proizvodnje po stanovniku u novom ravnoteĤnom stanju za oko 
polovine te vrijednosti. Da male vrijednosti koeficijenta ǟ Ľine da je uticaj Ģtednje na nivo 
proizvodnje mali, moĤe se vidjeti i ukoliko se posmatra izgled krive investicija. Kako je 

nagib aktuelnih investicija dosta blag, njeno pomjeranje na viĢe dovodi do malog 

pomjeranja presjeka sa krivom prelomnih investicija. PoslediĽno, ostvaruje se mali uticaj na 
poveĻanje ravnoteĤne kapitalne opremljenosti i u krajnjem mali uticaj na ravnoteĤnu 
proizvodnju (PopoviĻ, 2006). 

Takoľe, ukoliko se poľe od relacije za brzinu konvergencije , i ako se 

uzme da je stopa rasta stanovniĢtva od 1 do 2%, stopa rasta proizvodnje po stanovniku 2%, 

i amortizacija od 3 do 4%, onda se dobija da izraz  ima vrijednost oko 6% 

godiĢnje. UzimajuĽi poznatu vrijednost koeficijenta ǟ dobija se da je brzina konvergencije 
oko 4%, odnosno da se kapitalni koeficijent i produktivnost pomjeraju za 4% godiĢnje ka 
ravnoteĤnim vrijednostima.  

Da bismo odredili koliko je potrebno vremena da se preľe tranziciona putanja polazimo od 
izraza koji se dobija na osnovu prvog uslova za Taylor-ovu seriju, i koji predstavlja linearnu 
aproksimaciju jednaĽine za kapitalni koeficijent za ravnoteĤno stanje: 

, gdje je stopa brzine konvergencije. Tako, da bi se proĢla 

polovina tranzicione putanje potrebno je da je zadovoljen uslov , odnosno 

potrebno vrijeme je . Ovo znaĽi da je potrebno 17 godina 

da bi zemlja bila na polovini vrijednosti njene ravnoteĤne putanje (Romer, 2012). Tako, 
ukoliko se uzme primjer poveĻanja Ģtednje od 10% onda Ļe godiĢnje poveĻanje 
proizvodnje iznad prethodne ravnoteĤne putanje iznositi samo 0,2% nakon prve godine 
(proizvod 4% brzine konvergencije i 5% poveĻanja proizvodnje pod uticajem poveĻanja 
Ģtednje). Taj procenat Ļe biti 2,5% nakon 17 godina, i asimptotski teĤiti ka 5% iznad 
prethodnog nivoa. Ovo pokazuje da promjena stope Ģtednje ima mali uticaj ne samo na 
nivo proizvodnje po stanovniku, veĻ i da se te promjene deĢavaju vrlo sporo. Ovo znaĽi da 
se razlike u stopama rasta pojedinih zemalja ne mogu objasniti razliĽitom pozicijom 
pojedinih zemalja na putanjama rasta.  

Dodatno, modelom se predviľa da bi godiĢnja stopa usklaľivanja trebala da iznosi oko 4%, 
meľutim stvarni podaci pokazuju da je ona upola manja, i samim tim da je tranzicioni 
period duplo veĻi. Kako brzina usklaľivanja najviĢe zavisi od koeficijenta ǟ, njegovim 

                                                           

23 Do relacije se dolazi polazeĻi od potrebnog uslova
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poveĻavanjem sa nivoa 1/3 na 2/3 dobija se stopa usklaľivanja i duĤina tranzicionog 
perioda koja je bliska statistiĽkim podacima.  

1.1.2.8 Fundamentalni faktori privrednog rasta  

Solow-ljev model se fokusira na znaĽaj fiziĽkog, ljudskog kapitala i egzogeno date 
tehnologije za ekonomski rast. Ovo predstavljaju takozvane proksimativne ili neposredne 
faktore ekonomskog rasta i razlika u nivou razvijenosti zemalja. Ne umanjujuĻi njihov 
znaĽaj, treba imati u vidu da rast zemlje u velikoj mjeri zavisi i od fundamentalnih faktora, 
koji podrazumijevaju institucionalne i druge uslove za razvoj zemlje. Fundamentalni faktori 
moraju biti ukljuĽeni u analizu rasta, kako bi se dobio potpuniji odgovor na pitanje koji su 
razlozi koji spreĽavaju zemlju da viĢe investira u fiziĽki, ljudski kapital i tehnologiju.  

Iako postoji veliki broj podjela fundamentalnih faktora ekonomskog rasta (Acemoglu, 
2009), oni se mogu svrstati u Ľetiri osnovne kategorije: faktori ăsreĻeò, geografski faktori, 
faktori kulturnih uticaja i institucionalni faktori.  

Pod faktorima ăsreĻeò, podrazumijeva se Ľitava grupa fundamentalnih faktora koji 
objaĢnjavaju divergentne putanje ekonomskog razvoja inaĽe identiĽnih zemalja. U ovom 
sluĽaju razliĽit izbor zemlje u okviru viĢestruke ravnoteĤe dovodi do dalekoseĤnih 
posledica. Posledice se ogledaju u tome da vrlo Ľesto nije moguĻe precizno predvidjeti koja 
Ļe ravnoteĤa biti izabrana od strane razliĽitih zemalja, pa je moguĻe da dvije inaĽe identiĽne 
zemlje zavrĢe sa znaĽajno razliĽitom stopom rasta i Ĥivotnog standarda.  

Druga grupa podrazumijeva sve faktore koji utiĽu na individue kao dio geografskog, 
ekoloĢkog i fiziĽkog okruĤenja u kome Ĥive. Oni ukljuĽuju kvalitet zemljiĢta, prirodne 
resurse, klimu, topografiju. Tako na primjer, ako se posmatra proizvodna funkcija Solow-
ljevog modela, slab kvalitet zemljiĢta, nedostatak prirodnih resursa i nepovoljni klimatski 
uslovi mogu uticati na efikasnost tehnologije. 

TreĻa grupa predstavlja faktore kulturnog obrasca. Ovdje se podrazumijevaju vrijednosti i 
preferencije koji utiĽu na ekonomsko ponaĢanje pojedinaca. ġiroko gledano, kultura moĤe 
da ima uticaj na ekonomske performanse kroz dva znaĽajna kanala: preko uticaja na 
sklonost pojedinca ka Ģtednji i preko uticaja na stepen saradnje i povjerenja izmeľu 
individua, Ģto zajedno utiĽe na proizvodne moguĻnosti privrede. 

ļetvrtu grupu predstavljaju institucionalni faktori, koji se odnose na pravila, regulative, 
zakone i politike koje utiĽu na ekonomske podsticaje za investiranje u tehnologiju, fiziĽki i 
ljudski kapital. Ono Ģto ove faktore odvaja od prethodnih jeste da u Ģirem smislu 
predstavljaju izbor samih Ľlanova druĢtva24. Oni predstavljaju endogene faktore koji su 
rezultat ravnoteĤnog izbora cijelog druĢtva ili odreľenih moĻnih grupa, za razliku od 
predhodnih faktora koji su egzogeno dati (Hirchman, 1970; North, 1990). To upuĻuje na 
Ľinjenicu da, ukoliko se oni smatraju najznaĽajnijim faktorom ekonomskog razvoja, 
institucionalne reforme u zemljama mogu voditi ka znaĽajnim promjenama u ekonomskom 
ponaĢanju i potencijalno dovesti do boljih performansi. 

                                                           
24 Kultura predstavlja set vjerovanja koji su se razvijali tokom vremena i koja nijesu pod direktnom kontrolom 
pojedinaca. Iako je i institucije dosta teĢko mjenjati u praksi, promjena kulturnog obrasca je joĢ teĤa i 
dugotrajnija. 
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Bez obzira na sam naĽin podjele fundamentalnih faktora vaĤno je imati u vidu 
nekompletnost svake od teorija koja se zasniva samo na osnovnim faktorima, a ne ukljuĽuje 
razumjevanje pokretaĽkih snaga koje utiĽu na njihovo oblikovanje. Tek nakon posmatranja 
cjelovite slike i ukljuĽivanja fundamentalnih faktora u analizu rasta moĤe se dobiti jasnija 
slika osnovnih poblema rasta: zaĢto su neke zemlje razvijene, a druge ne, i na koji naĽin se 
moĤe uticati na brĤi rast i viĢi Ĥivotni standard. 

1.2 ANALIZA OSNOVNIH END OGENIH MODELA RASTA  

NeoklasiĽni model rasta fokusira se na akumulaciji fiziĽkog i ljudskog kapitala, dok je 
ekonomski rast generisan egzogeno datom stopom tehnoloĢkog progresa. Iako ovakav 
model predstavlja dobru polaznu osnovu za posmatranje razlika u proizvodnji izmeľu 
zemalja koje imaju pristup istoj tehnologiji, on ne objaĢnjava naĽin generisanja odrĤivog 
dugoroĽnog rasta. Takoľe, neoklasiĽni model veoma malo govori o izvorima tehnoloĢkih 
razlika izmeľu zemalja. MoĤe se zakljuĽiti da problem nemoguĻnosti objaĢnjenja razlika u 
nivou produktivnosti i stopama rasta potiĽe iz dvije osnovne pretpostavke modela: 
opadajuĻi prinosi kapitala i nemodelirana egzogena priroda stope tehnoloĢkog progresa. 
TehnoloĢki progres je neobjaĢnjen i njegova stopa rasta na ravnoteĤnoj putanji data je kao 
konstantna vrijednost jednaka za sve zemlje.  

PokuĢaj eliminisanja ova dva problema doveo je do razvoja endogenih modela, koji 
predstavljaju preovlaľujuĻi pravac istraĤivanja teoretiĽara privrednog rasta u poslednjim 
decenijama. Nove teorije rasta nastoje da endogeniziju tehnoloĢki progres i da ga objasne 
kao rezultat odluka kompanija i radne snage. One takoľe ukazuju i na ulogu ekonomskih 
snaga i ekonomske politike koje utiĽu na oblikovanje tehnoloĢkog progresa. Veliki broj 
teorija bavi se rjeĢavanjem pitanja opadajuĻih prinosa kapitala, kako bi se na taj naĽin 
eleminisala i veĻina drugih problema koji iz njega proizilaze. 

Zavisno od uzetih osnovnih pretpostavki kojima se pokuĢavaju eliminisati prethodna 
ograniĽenja neoklasiĽne teorije, sve nove teorije rasta mogu se grubo podjeliti u tri 
kategorije.  

Prva grupa predstavlja modele Ľiji je osnovni cilj eliminisanje pretpostavke opadajuĻih 
prinosa kapitala. Odreľeni broj modela iz ove grupe, za osnovu uzima Ģiri koncept kapitala, 
koji ukljuĽuje pored fiziĽkog i druge forme, kao Ģto je ljudski kapital (gdje je najpoznatiji 
model Rebelo-a (1991)). Kod drugih modela ove kategorije se kroz sam fiziĽki kapital 
eliminiĢu opadajuĻi prinosi. Njima se pokazuje da Ľak i modeli sa konveksnim oblikom 
proizvodne funkcije (ali koja ne zadovoljavaja pretopsatvku Inada uslova), mogu biti u 
skaldu sa odrĤivim dugoroĽnim rastom (gdje je najpoznatiji model Jones-a i Manuelli-ja 
(1990)).   

Druga grupa predstavlja modele koji kao polaznu pretpostavku uzimaju da je akumulacija 
ljudskog kapitala osnovna maĢina ekonomskog rasta. Ovdje se kao najznaĽajniji istiĽe 
model Lucas-a (1988). 

TreĻu grupu Ľine endogeni modeli rasta zasnovani na idejama, odnosno na istraĤivanju i 
razvoju ( kao Ģto su Romer-ov model (1990); model Grosman-a i Helpman-a (1991) i 
model Aghion-a i Howitt-a (1992)). U ovim modelima ljudski kapital je od suĢtinskog 
znaĽaja. TehnoloĢki progres predstavlja osnovu rasta i on je endogeniziran tako da 
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predstavlja rezultat aktivnosti kompanija i pojedinaca, odnosno pronalazaka koji vode 
poboljĢanjima u tehnologiji. 

Novi modeli doveli su do redefinisanja koncepta kapitala. Koncept reproduktivnog kapitala 
je proĢiren tako da obuhvata sve njegove razliĽite oblike kao Ģto su ljudski kapital i kapital 
koji se formira u istraĤivako-razvojnoj delatnosti. Ljudski kapital obuhvata sve investicije 
koje su ugraľene u kvalitet radne snage, kroz podizanje kvaliteta rada. Ovdje spadaju 
investicije u formalno i neformalno obrazovanje, ulaganje u podizanje kvaliteta zdravlja 
populacije, promjene ponaĢanja i sl. Koncept kapitala zasnovan na istraĤivanju i razvoju 
podrazumijeva poboljĢanje kvaliteta novih proizvoda i proizvodnih procesa kao i rezultat 
investicija u istraĤivaĽko-razvojnu djelatnost.  

Treba imati u vidu da ono Ģto Ľini odrĤivim dugoroĽnu stopu rasta nije samo Ľinjenica 
Ģirenja koncepta kapitala. TaĽnije, kako je makar odreľenu koliĽinu kapitala moguĻe 
proizvesti bez koriĢĻenja dodatnih inputa, to je onda odrĤivi rast moguĻ kroz poveĻanje 
stope investiranja u tu vrstu kapitala. Time se, na neki naĽin sliĽno kao u Harrod-Domar-
ovom modelu, investicije javljaju kao znaĽajna determinanta rasta. Ovim se istiĽe znaĽaj 
politika koje podstiĽu investiranje u razliĽite forme kaptala, kao Ģto su poreska politika, 
zaĢtita prava vlasniĢtva i sl. 

Drugi vaĤan pojam koji se javlja u endogenoj teoriji rasta je pojam eksternalija. Kod oblika 
kapitala, kao Ģto je kapital zasnovan na istraĤivanju i razvoju i ljudski kapital, najĽeĢĻe je 
druĢtvena stopa povrata veĻa od privatne. Ovo nastaje kao poslijedica Ľinjenice da privatni 
investitori nisu u moguĻnosti da u potpunosti zadrĤe sve koristi od svojih investicija. Da li 
Ļe neka ideja biti kreirana zavisi od veliĽine privatne koristi u odnosu na troĢkove 
pronalazaka. Zbog toga, i druĢtveno korisne ideje mogu propasti ukoliko je privatna korist 
u odnosu na opĢte-druĢtvenu mala, i ukoliko nema ukljuĽivanja drĤave. Sa stanoviĢta teorije 
rasta koja uvaĤava efekat esternalija, znaĽajno je da na opĢtem druĢtvenom nivou ne moraju 
postojati opadajuĻi prinosi kapitala, koji mogu postojati u pojedinaĽnim sluĽajevima. 
Postojanje esternalija omoguĻava odrĤivi rast, koji nastaje kao poslijedica konstantnih 
prinosa na sve akumulirane inpute.  

1.2.1 AK modeli rasta  

AK modeli su prva verzija endogene teorije rasta, i imjuĻi u vidu njihovu jednostavnost, 
predstavljaju znaĽajnu osnovu za njeno dalje razumjevanje. U suĢtini, oni pretpostavljaju da 
dugoroĽna stopa rasta zavisi od ekonomskih faktora kao Ģto je stopa Ģtednje, kao i 
ekonomskih politika koje utiĽu na efikasnost alokacije resursa u zemlji. 

Jedan od prvih modela iz ove kategorije, Frankel-ov model (1962), predstavlja pokuĢaj da 
se kroz AK model kombinuju osobine neoklasiĽnog modela25 sa dugoroĽnim pozitivnim 
rastom Ģtednje u Harrod-Domarov-om modelu. Frankel polazi od ideje da je znanje, prije 
nego zaposlenost, faktor koji se automatski uveĻava sa rastom kapitala, tako da i samo Ľini 
neki oblik kapitalnog dobra. Znanje se moĤe koristiti u kombinaciji sa drugim proizvodnim 
faktorima u proizvodnji finalnog proizvoda. Ono se poveĻava se kao rezultat uĽenja, koje je 
poslijedica esternalija izmeľu firmi koje akumuliraju fiziĽki kapital. Zbog sliĽnosti izmeľu 

                                                           
25 Ove osobine podrazumijevaju pretpostavke savrĢene konkurencije, moguĻnosti supstitucije faktora 
proizvodnje i njihove pune zaposlenosti u ravnoteĤnom stanju. 
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znanja i kapitala, AK struktura u ovom modelu ne zahtijeva fiksne koeficijente i stalno 
uveĻavajuĻu nezaposlenost kao kod Harrod-Domarovog modela.  

Frankel-ov model, sliĽno kao Solow-ljev model, podrazumijeva kostantnu stopu Ģtednje, 
Ģto je u kasnijim modelima zamijenjeno intertemporalnom maksimizacijom korisnosti 
potroĢaĽa. Dalji razvoj teorije AK modela nastavljaju Rebelo (1991), Jones i Manuelli 
(1990), Baro i Sala-i-Martin (1995) i Acemoglu i Ventura (2003). Osnovne karakteristike 
ovih modela su: 

¶ Rebelo koristi AK pristup da pokaĤe kako razlike u rastu zemalja mogu biti 
poslijedica razlika u javnim politikama.  

¶ Jones i Manuelli, kroz eliminisanje opadajuĻih prinosa fiziĽkog kapitala, posmatraju 
efekte makroekonomske nestabilnosti na rast.  

¶ Baro i Sala-i-Martin (1995) kroz proizvodnu funkciju koja ukljuĽuje fiziĽki i ljudski 
kapital pokazuju moguĻnost postojanja odrĤivog rasta, 

¶ Acemoglu i Ventura (2003) koriste AK model da analiziraju efekte platno bilnasnih 
odnosa razmjene na rast.  

Ono Ģto je zajedniĽka karakteristika svih modela je linearnost. Ona predstavlja osnovu za 
objaĢnjenje moguĻnosti ostvarivanja odrĤivog rasta, kao i za pokuĢaj eliminisanja 
pretpostavke neoklasiĽnog modela vezanog za opadajuĻe prinose.   

Kao primjer AK modela, u nastavku Ļe detaljnije bit prikazan model Rebela (1991). 

1.2.1.1 Rebelov model  

ZnaĽajan doprinos AK pristupu u endogenoj teoriji rasta dao je Rebelo u svom Ľlanku iz 
1991. godine. On polazi od pretpostavke nepostojanja opadajuĻih prinosa kapitala. Ova 
pretpostavka je objaĢnjena kroz Ģirenje koncepta kapitala, gdje se pored fiziĽkog kapitala 
ukljuĽuje i ljudski kapital i kapital zasnovan na istraĤivanju i razvoju. LogiĽna poslijedica 
ove pretpostavke je jediniĽna elastiĽnost proizvodnje u odnosu na kapital, od koje se u 
ovom modelu i polazi.  

Koncept ljudskog kapitala, predstavlja veoma Ģiroku kategoriju koja u suĢtini pokriva 
kumulativni doprinos investicija izvrĢenih u proĢlosti u kvalitet i efikasnost radne snage, a 
koje joĢ uvijek imaju efekta na marginalnu produktivnost rada. Generalno posmatrano, one 
se mogu podjeliti u dvije grupe - investicije u formalno i neformalno obrazovanje. 
Investicije u neformalno obrazovanje obuhvataju investicije u obuku, odnosno sticanje 
vjeĢtina u samom procesu rada, koje omoguĻavaju efikasnije koriĢĻenje reprodukcionih 
dobara (Capolupo, 2008). Treba napomenuti, da se koncept ljudskog kapitala i investicija u 
obrazovanje ne pominje prvi put u ovim teorijama rasta veĻ da datira joĢ iz perioda prije 
viĢe od pola vijeka26.  

U analizi koncepta kapitala i njegovog doprinosa ekonomskom rastu razvijena su dva 
pristupa: rad- uveĻavajuĻi i kapital -uveĻavajuĻi. Prvi od njih, koji analizira doprinos 

                                                           
26 U djelima autora kao Ģto su Schultz (1960, 1961, 1962), Backer (1960), Mincer (1961) i Blaug (1960) prvi 
put se koristi koncept ljudskog kapitala. U teoriju rasta koncept obrazovanja i ljudskog kapitala uvode 
Denison E. (1867, 1985), Schultz T. (1962), Pasharopoulos G. (1985), Kendrick J. (1973, 1981), Jorgenson 
(1995), Jorgenson and Griliches (1967).  
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ljudskog kapitala, podrazumijeva da se input rada ne mjeri brojem zaposlenih ili Ľasova 
rada, veĻ indeksom kroz koji se iskazuje kvaltet i efikasnost rada. Ovaj indeks se najĽeĢĻe 
raĽuna kao ponderisana sredina koliĽine rada radnika razliĽitih obrazovnih nivoa. Ovdje su 
kao ponederi uzeti relativni nivoi zarada za pojedine oblike rada. Pored ovog pristupa, 
razvijen je i kapital-uveĻavajuĻi koncept (Mankiw,1995; Mankiw, Romer i Weil, 1992), gdje 
je pojam kapitala proĢiren tako da ukljuĽuje i ljudski kapital. Pri tome je poveĻana 
elastiĽnost proizvodnje u odnosu na kapital, tako da ukljuĽuje udio i fiziĽkog i ljudskog 
kapitala u bruto druĢtvenom proizvodu. Oba pristupa pripadaju neoklasiĽnoj teoriji rasta, i 
podrazumijevaju pretpostavku opadajuĻih prinosa kapitala. 

U modelu Rebelo-a kapital se posmatra u kapital-uveĻavajuĻem obliku, tako da pored 
fiziĽkog kapitala obuhvata sve forme ljudskog i neopipljivog kapitala. Model podrazumijeva 
pretpostavku konstantnih prinosa proizvodne funkcije. RavnoteĤne putanje rasta definisane 
modelom su u skladu sa Kaldorovim (1961) stilizovanim Ľinjenicama o ekonomskom rastu. 
Rast je endogen i pored odsustva rastuĻih prinosa, s obzirom da se najveĻi dio kapitalnih 
dobara moĤe proizvesti pomoĻu tehnologije sa konstantnim prinosima. Ovo se ostvaruje  
bez direktnog ili indirektnog doprinosa faktora koji se ne mogu akumulirati (kao Ģto je 
zemljiĢte i sl.). Najjednostavniji model koji se ovdje posmatra je model jednosektorske 
ekonomije. On podrazumijeva standardne preferencije domaĻinstava i linearnu proizvodnu 
funkciju u odnosu na stok kapitala.  

PolazeĻi od osnovne proizvodne funkcije Solow-ljevog modela: 
aa -= 1LAKY ,  

gdje se podrazumijeva Hicks-neutralni tehnoloĢki progres, ukoliko je 1<a , onda 
marginalni proizvod kapitala pada i teĤi nuli kako se kapital poveĻava. Meľutim, ukoliko se 
pretpostavi konstantna elastiĽnost proizvodnje u odnosu na kapital ( 1=a ), marginalni 
proizvod kapitala postaje konstanta. Odavde slijedi da proizvodnja postaje linearna u 
odnosu na kapital, odnosno dobija se proizvodna funkcija oblika: 

AKY= ,                                                                                                                        (1) 
Iz ovako zapisane linearne veze kapitala i proizvodnje potiĽe i sam naziv modela. Fukcija 
akumulacije kapitala data je izrazom: 

dKsYK -=#  
Gore navedena proizvodna funkcija se moĤe posmatrati kao specijalan sluĽaj Cobb-
Douglas-ove funkcije kod koje je 01 =-a . Ukoliko se podsjetimo fundamentalne 
jednaĽine u Harrod-Domar-ovom modelu, moĤe se primijetiti njegova povezanost za 
prikazanom relacijom 1, u smislu podrĤavanja linearne veze kapitala i proizvodne funkcije. 
TaĽnije, Harrod-Domarova proizvodna funkcija data je izrazom: 

öö
÷

õ
ææ
ç

å
=

ba

)(
,

)(
min)(

tKtL
tY

 
Ona, kao Ģto je poznato, podrazumijeva tehnologiju sa fiksnim koeficijentima faktorskih 
inputa, gdje proizvodnja jedne jedinice bruto druĢtvenog proizvoda zahtijeva 1/ǟ jedinica 
rada i 1/Ǡ jedinica kapitala, i gdje se nedostatak jednog inputa ne moĤe suptituisati drugim. 

Kada je 
ab

)()( tLtK
< , Ģto predstavlja sluĽaj koji Harrod i Domar naglaĢavaju, onda je 

kapital limitirajuĻi faktor proizvodnje. Ukupan iznos proizvodnje koje Ļe kompanije 

proizvesti iznosi AKY= , zapoĢljavajuĻi LAKY <=bb radnika.  
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Meľutim, za razliku od Harrod-Domarovog pristupa u Rebel-ovom modelu se posmatra 
mnogo Ģiri koncept kapitala koji podrazumijeva sve njegove gore navedene oblike, Ľime je 
omoguĻeno da se u analizu uvede veliki broj faktora proizvodnje. 

Kako se stopa rasta kapitala moĤe predstaviti kao: 

dsAd
K

Y
s

K

K
gK -=-==

#
          (2) 

Onda se jednostavno dobija da je stopa rasta bruto domaĻeg proizvoda jednaka stopi rasta 
kapitala: 
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Prethodne relacije ukazuju na to da je stopa ekonomskog rasta odreľena stopom Ģtednje, 
odnosno investicija. To znaĽi da, ukoliko se obezbeľuje permanentno poveĻanje stope 
investicija, to za sobom povlaĽi poveĻanje stope rasta. TaĽnije, onoliko dugo koliliko je 

dsA> , proizvodnja i kapital rastu po konstantnoj stopi, pri Ľemu ne mora biti ispunjena 
pretpostavka o egzogenosti tehniĽkog progresa ili stope rasta stanovniĢtva. Rast je 
obezbjeľen linearnoĢĻu fundamentalne jednaĽine modela, koja je poslijedica jediniĽne 
vrijednosti koeficijenata ǟ.  

Ukoliko se posmatraju veliĽine po glavi stanovnika, onda imamo da je opĢta proizvodna 

funkcija data sa 
aAky= . Promjena kapitalne opremljenosti moĤe se napisati kao 

kndsAkk )( +-= a# . Za vrijednost 1=a , Ģto vaĤi u sluĽaju AK funkcije, dobija da je 

kndsAkk )( +-=# , dok je stopa rasta kapitalne opremljnosti i produktivnosti data sa: 
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        (4) 

Ako je prosjeĽna Ģtednja veĻa od zbira stope rasta stanovniĢtva i amortizacije onda privreda 
ostvaruje permanentan rast. Do ovoga dolazi zbog Ľinjenice da konstantni prinosi kapitala 
spreĽavaju znaĽajn pad proizvodnje po kapitalu. Tako, polazeĻi od osnovne jednaĽine AK 

modela, uz pretpostavku da je 0)( >+- dnsA , u ravnoteĤi postoji odrĤiv rast 

produktivnosti po stopi )( dnsA +- . PoĽevĢi od nivoa kapitalne opremljenosti 0)0( >k , 

nivo kapitalne opremljenosti u trenutku t se moĤe definisati kao: 

)0()( kek tdnsA --= , a nivo produktivnosti kao 

)0()( Akey tdnsA --=  

Predviľena moguĻnost endogenog rasta, ne podrazumijeva i postojanje tranzicione 

dinamike. Odnosno, produktivnost raste stalno po stopi )( dnsA +- , bez obzira na 

poĽetni nivo kapitalne opremljenosti.  
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Izvor: Prilagoľeno prema Acemoglu (2009), str. 65. 

Grafik 1.2.1.1-1 OdrĤivi rast u linearnom AK modelu  

Na faznom dijagramu crvena linija predstavlja pravac sa nagibom jednakim jedinici (pod 

uglom od A45 ), na kojoj su smjeĢtene taĽke sa jednakim vrijednostima na apcisi i ordinati, a 
na kojima su predstavljene vrijednost kapitala u dva sukcesivna perioda. Plavom linijom je 
predstavljena fazna linija koja predstavlja putanju kapitalne opremljenosti, ukoliko se 
ostvaruje rast po stopi 0>-- dnsA . Kako fazna linija ima nagib veĻi od jedan, dolazi do 

divergentne putanje, odnosno iz poĽetne vrijednosti 0)0( >k , vrhovi strelice vode ka sve 

veĻim i veĻim vrijednostima k . 

AK model u svom najjednostavnijem obliku ne predviľa konvergenciju, odnosno razlike u 
nivou proizvodnje su konstantne tokom vremena. To se moĤe pokazati preko nulte 

vrijednosti relacije za brzinu konvergencije iz neoklasiĽnog modela ))(1( Agnd ++-a , 

ako se uzme vrijednost 1=a . Daljim razvojem teorije AK modela, vrĢi se kombinovanje 
konvergencije neoklasiĽnog modela sa ovdje prisutnim dugoroĽnim rastom. 

Rebelo istiĽe znaĽaj poveĻanja stope Ģtednje, odnosno investicija za dugoroĽni rast. 
PoveĻanje stope Ģtednje u dugom roku dovodi do poveĻanja stope rasta produktivnosti i 
kapitalne opremljenosti. Ovo je u suprotnosti za zakljuĽkom neoklasiĽnog modela, gdje 
poveĻanje stope Ģtednje dovodi samo do promjene nivoa putanje rasta 
posmatranihvarijabli. On u svom Ľlanku navodi da je, imajuĻi u vidu prethodnu Ľinjenicu, 
vaĤno analizirati sve ekonomske politike koje mogu uticati na Ģtednju ili investiranje u bilo 
koju vrstu Ģiroko shvaĻenog koncepta kapitala. Iz tog razloga, Rebelo se bavi pitanjem 
uticaja poreske politike na ekonomski rast, kao i efektima koje ta politika moĤe imati na 
druge javne politike kao Ģto je zaĢtita prava vlasniĢtva. Ovdje se kao zakljuĽak nameĻe da se 
niska stopa rasta ostvaruje u zemljama u kojima postoje visoke stope poreza na dohodak i 
gdje je slaba primjena zakona o pravu vlasniĢtva (Rebelo, 1991).  

Osnovne razlike Rebel-ovog AK model u odnosu na Solow-ljev mogu se sumirati kao:  

¶ AK je endogeni model rasta, koji podrazumijeva da egzogeni tehnoloĢki progres 
nije neophodan za generisanje ekonomskog rasta. Takoľe, sve politike koje utiĽu na 
stopu Ģtednje, stopu amortizacije, stopu rasta stanovniĢtva i tehnologiju imaju 
efekat na ravnoteĤno stanje dugoroĽne stope rasta.  

¶ Ovaj model ne predviľa ni apsolutnu ni uslovnu konvergenciju.  
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¶ Ne postoji tranziciona dinamika.  

¶ Efekti ekspanzije i recesija su permanentni. Odnosno, iznenadan pad kapitalne 
opremljenosti neĻe dovesti ekonomiju na tranzicionu putanju sa viĢim stopama 
rasta koje vode vraĻanju ka prvobitnom nivou kapitalne opremljenosti.  

Kako bi se uskladio endogeni rast sa konvergencijom Jones i Manuelli (1990) razvili su 
model u kome se posmatra modifikovana AK tehnologija. Oni polaze od pretpostavke da 
sam fiziĽki kapital ne pokazuje karakteristiku opadajuĻih prinosa u potpunosti kao u 
neoklasiĽnom smislu. TaĽnije, opadajuĻi prinos na kapital mora biti ograniĽen sa donje 
strane Ľime je omoguĻen odrĤivi endogeni rast.  

Model, koji je takoľe imao za cilj eliminisanje opadajuĻih prinosa kapitala razvili su Baro i 
Sala-i-Martin (1995). On polazi od Cobb-Douglasove proizvodne funkcije, koja ima 
konstantne prinose na fiziĽki i ljudski kapital: 

aa -= 1HAKY ,          (5) 
pri Ľemu je LhH = , odnosno predstavlja ljudski kapital koji se dobija kao proizvod broja 
radnika-L i ljudskog kapitala po radniku-h. Konstantnost odnosa K/H omoguĻava 
eliminisanje pretpostavke o opadajuĻim prinosima kapitala i svodi model na AK oblik. 
Model pokazuje postojanje dugoroĽnog odrĤivog rasta i odsustvo tranzicione dinamike. 

Linearnost koja je postoji u AK modelima dovodi do otklanjanja tranzicione dinamike i do 
jednostavnije matematiĽke strukture modela. Ona ujedno predstavlja osnovnu 
karakteristiku modela koji podrazumijevaju moguĻnost odrĤivog ekonomskog rasta. 
Ukoliko su zadovoljeni uslovi stroge konkavnosti odrĤivi rast nije moguĻ, zbog Ľega je 
asimptotska linearnost osnovni sastojak ovih modela. Iako ne tako vidljiva kao kod AK 
modela, linearnost postoji i kod endogenih tehnoloĢkih modela, gdje je ona rezultat velikog 
broja ekonomskih interakcija koje utiĽu na funkciju agregatne proizvodnje.  

Jedno od glavnih ograniĽenja ovih modela je da je kapital u suĢtini jedini faktor 
proizvodnje. Modeli pokazuju da udio kapitala u bruto druĢtvenim prizvodu teĤi jedinici, 
Ģto ne odgovara stvarnosti. Empirijska istraĤivanja  pokazala su da Ģirenjem koncepta 
kapitala, tako da on ukljuĽuje i fiziĽki i ljudski kapital, ovaj koeficijent raste na 2/3 ili 4/5 , 
Ģto znaĽi da model ipak nije linearan (Mankiw, Romer i Weil,1992).  

Takoľe, kod AK modela se ne pravi jasna razlika izmeľu akumulacije kapitala i 
tehnoloĢkog progresa.  FiziĽki i ljudski kapital uzimaju se zajedno i njihova akumulacija 
posmatra se pomoĻu neoklasiĽne teorije. Podrazumijeva se da poboljĢanje kvaliteta 
ljudskog kapitala nastaje pod uticajem tehnoloĢkog progresa. 

Jedan od osnovnih problema Solow-ljevog modela predstavlja njegovu nemoguĻnost da 
obajsni velike razlike u produktivnosti izmeľu zemalja. Ovo je u literaturi dovelo do 
velikog broja njegovih modifikacija i novih modela, sa ciljem da se dobiju elastiĽnije reakcije 
produktivnosti na mjere eknomski politike ili druge karakteristike koje postoje u razliĽitim 
zemljama. AK modeli predstavljaju  jedan od pokuĢaja da se rijeĢi navedeni problem 
neoklasiĽne teorije. Meľutim oni sami dovode do suprotnog problema. TaĽnije, u AK 
modelima Ľak i male promjene u mjerama ekonomske politike, tehnoloĢkim moguĻnostima 
i drugim karakteristikama u zemlji vode ka konstantnim razlikama u stopama rasta. Iako su 
u moguĻnosti da na taj naĽin objasne velike razlike u Ĥivotnom standardu izmeľu zemalja, 
ovi modeli podrazumijevaju stalno rastuĻu nejednakost distribucije dohotka u svijetu. Ovo 
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proizilazi iz Ľinjenice da Ļe zemlje sa razliĽitim karakteristikama uvjek rasti po razliĽitim 
stopama.  

1.2.2 Modeli zasnovani na akumulaciji ljudskog kapitala  

Modeli zasnovani na akumulaciji ljudskog kapitala kao glavni izvor endogenog rasta 
uzimaju ljudski kapital, koji se smatra osnovnim mehanizmom preko koga se ostvaruje 
odrĤivi pozitivni rast produktivnosti. U ovoj grupi modela, kao prvi a ujedno i najznaĽajniji, 
se moĤe navesti model Lucas-a (1988).  

NaslanjajuĻi se na Solow-ljev model, Lucas razvija teoriju rasta, u kojoj nastoji da 
endogenizuje sve varijable, tako da jedinu egzogenu varijablu modela predstavlja stopa rasta 
stanovniĢtva. On polazi od toga da neoklasiĽna teorija, iako je suĢtinska osnova za razvoj 
ovog modela, nije u moguĻnosti da da odgovor na pitanje razlike u razvijenosti i Ĥivotnom 
standardu izmeľu zemalja. Takoľe, neoklasiĽna teorija sadrĤi nerealnu pretpostavku da 
meľunarodna trgovina treba da dovede do brzog izjednaĽavanja kapitalnih koeficijenta i 
faktorskih cijena. Ove probleme Lucas pokuĢava da rijeĢi kroz alternativni pristup 
definisanjem tehnoloĢkog progesa preko koncepta ljudskog kapitala. On razvija model u 
kome se vrĢe dvije adaptacije neoklasiĽnog pristupa, kako bi se ukljuĽili efekti akumulacije 
ljudskog kapitala. Prvo se posmatra jednosektorska ekonomija, pri Ľemu se fokus stavlja na 
interakciju izmeľu fiziĽkog i ljudskog kapitala. Nakon toga se posmatra privreda koja 
proizvodi dva dobra, omoguĻavajuĻi na taj naĽin specijalizaciju razliĽitih vrsta ljudskog 
kapitala, kao i posmatranje interakcija izmeľu trgovine i razvoja.  

U osnovnom Lucas-ovom modelu se javljaju dvije vrste kapitala: fiziĽki, Ľija je akumulacija 
i koriĢĻenje u proizvodnji u skladu sa neoklasiĽnom teorijom, i ljudski kapital, koji poveĻava 
produktivnost i rada i fiziĽkog kapitala. Ljudski kapital nije direktno mjerljiv, obuhvata 
veliki broj fenomena kao Ģto su naĽin na koji pojedinci alociraju svoje vrijeme na 
proizvodnju i sticanje znanja i vjeĢtina, naĽin na koji dolazi do promjene vrijednosti nadnica 
i sl. Njegova akumulacija se u suĢtini zasniva na pravilu da konstantan nivo napora ili 
ulaganja u sticanje znanja proizvodi konstantnu stopu rasta stoka kapitala. Ova stopa rasta 
je nezavisna od nivoa koji je prethodno akumuliran i omoguĻava odrĤive stope rasta 
(Uzawa,1965; Rosen, 1976). 

Kao osnova modela uzima se teorija ljudskog kapitala koja se bavi prouĽavanjem kako 
odluke pojedinaca o ulaganju u akumuliranje znanja utiĽu na produktivnost (Shultz, 1963; 
Baker, 1964). Lukas polazi se od pretpostavke da ljudski kapital koji posjeduje pojedinac 

predstavlja opĢti nivo njegovih vjeĢtina )(th . Pri tome ljudski kapital se smatra osnovnim 

izvorom rasta, odnosno tehnoloĢki progres je definisan kroz akumulaciju kapitala. S 
obzirom da naĽin na koji pojedinac vrĢi alokaciju svog vremena na pojedine aktivnosti utiĽe 

na njegovu trenutnu produktivnost, ali i na nivo )(th u buduĻnosti, u modelu moraju biti 

posmatrana oba uticaja. 

Polazi se od pretpostavke da je ukupan broj zaposlenih predstavljen sa L, sa nivoom 
vjeĢtina koje se kreĻu u intervalu od 0 do beskonaĽno. Ako je se pretpostavi da postoji 

)(hL zaposlenih sa nivoom vjeĢtina h onda se ukupan broj zaposlenih moĤe zapisati kao: 
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ñ
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)( dhhLL  

Pretpostavlja se da pojedinac sa nivoom vjeĢtina h, ima fiksan iznos slobodnog vremena, 

dok ostatak alocirara na takav naĽin da dio)(tu koristi za trenutnu proizvodnju, a preostali 

dio ))(1( tu- za akumuliranje ljudskog kapitala. Na osnovu toga efektivna radna snaga u 

proizvodnji definiĢe se kao (Ribeira, Maria-Joao, 2003): 

ñ
¤

=
0

)()( hdhhLhuLe
,  

Ģto predstavlja broj Ľasova rada posveĻenih proizvodnji ponderisan nivoom vjeĢtina. 
Proizvodna funkcija je data tako da zavisi od kapitala i efektivnog rada, odnosno 

),( eLKFY= .  

Ukoliko se uzme pojednostavljena pretpostavka da svi zaposleni imaju nivo vjeĢtina h i 
jednaku vremensku alokaciju u, onda se moĤe zakljuĽiti da je relacija za efektivnu radnu 

snagu data kao uhLLe= Da bi se u potpunosti mogla definisati proizvodna funkcija, za koji 
se pretpostavlja Cobb-Doulasova forma, potrebno je definisati i eksterne efekte ljudskog 
kapitala. Pored prethodno definisanog internog efekta, koji podrazumijeva uticaj ljudskog 
kapitala pojedinca na njegovu produktivnost, definiĢe se i njegov eksterni efekat kroz 
prosjeĽan nivo vjeĢtina svih zaposlenih: 

ñ

ñ
¤

¤

=

0

0
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)(

dhhL

dhhhL

ha  

U prethodnoj relaciji ah predstavlja eksterni efekat kapitala, od koga svi akteri imaju koristi i 

koji doprinosi produktivnosti svih faktora proizvodnje. Ovaj koeficijent je teĤe mjerljiv i 
vidljiv je na agregatnom nivou. On obuhvata uticaje koji drugi ljudi imaju na produktivnost 
pojedinca i koji potiĽu od naĽina interakcije razliĽitih grupa. S obzirom na to da predstavlja 
prosjeĽnu vrijednost, na njegovu veliĽinu nijedna pojedinaĽna odluka ne moĤe imati 
znaĽajan efekat. Isto tako nijedan pojedinac ga neĻe uzeti u obzir prilkom odluĽivanja o 
sopstvenoj alokaciji vremena (Capolupo, 2008). Mnogi teoretiĽari smatraju da akumulirani 
stok ljudskog kapitala radne snage ima direktni nemonetarni tehnoloĢki uticaj na 
produktivnost svakog radnika27. Eksternalije ljudskog kapitala su znaĽajne i iz razloga Ģto u 
sluĽaju njihovog postojanja konkurentski sistem cijena moĤe biti neefikasan, s obzirom na 
to da nejĽeĢĻe nije u stanju da internalizuje ove eksterne efekte. Sa druge strane, kao 
najĽeĢĻa aproksimacija za interne efekte ljudskog kapitala uzimaju se razlike u zaradama, 
koje su odreľene brojem godina Ģkolovanja pojedinca (Acemoglu, 2009). 

Ukoliko se uzmu u obzir gore navedene pretpostavke, relacija za proizvodnu funkciju je 
data kao: 

gaga aa

aa

e huhLAKhLAKY
--

==
11

)()(         (1) 

                                                           
27 Jedan od takvih primjera je stav, prvobitno razvijen od Jane Jacobs (1969) u Economy of Cities, prema kojem 
eksternalije ljudskog kapitala  doprinose da dodje do koncentracije ekonomskih aktivnosti u gradovima. Kao 
takve one predstavljaju mehanizam ekonomskog rasta zbog uticaja koje imaju na razmjenu ideja izmeľu 
samih radnika.  
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gdje se pretpostavlja konstantna vrijednost tehnoloĢkog nivoa A i ǡ predstavlja elastiĽnost 
proizvodnje u odnosu na eksterni efekat kapitala. Fukcija akumulacije kapitala definiĢe se 
kao u neoklasiĽnom modelu: 

CYK -=# ,                                                                                                             (2) 
pri Ľemu se ukupna potroĢnja moĤe predstaviti kao cLC= .  

Kako bi model bio potpun, potrebna je i relacija za promjenu nivoa ljudskog kapitala, koja 
zavisi od napora koji se ulaĤu u njegovu akumulaciju. To predstavlja kljuĽnu modifikaciju 
neoklasiĽnog modela, gdje rast ljudskog kapitala zavisi od njegovog nivoa i alokacije 
vremena u njegovo dalje akumuliranje: 

))(1()()( tuthth -= sw#                                                                                             (3)  

Iz prethodne relacije vidi se, da ukoliko je eksponentw manji od jedinice, onda postoji 

efekat opadajuĻih prinosa kapitala. Ovo znaĽi da Ļe )(th teĤiti nuli bez obzira na napore 

koji se ulaĤu akumulaciju kapitala. Iz tog razloga polazi se od pretpostavke linearnosti, 
odnosno da je 1=w , koja omoguĻava da akumulacija ljudskog  kapitala bude izvor 
odrĤivog rasta, bez potrebe za bilo kojim drugim eksternim izvorima.  
Kako bi se opravdala pretpostavka linearnosti polazi se od toga da je Ĥivotni vijek svakog 
pojedinca konaĽan, pa povrat od dodatnog ulaganja u znanje vremenom opada, zajedno sa 
silaznim trendom akumulacije znanja (Uzawa, 1965; Rosen, 1976). Meľutim, ukoliko se 
umjesto pojedinca posmatra domaĻinstvo, uz pretpostavku neograniĽenog trajanja 
njegovog Ĥivotnog vijeka, onda se moĤe zadovoljiti uslov linearnosti. U sluĽaju 
domaĻinstva uslov linarnosti podrazumijeva da Ļe relacija za akumulaciju ljudskog kapitala 
za svakog pojedinca zadovoljavati prethodno navedene uslove, uz zahtijev da poĽetni nivo 
znanja svakog novog Ľlana domaĻinstva bude proporcionalan nivou znanja koji su stekli 
stariji Ľlanovi. Na taj naĽin se  izbjegava da koliĽina ljudskog kapitala u domaĻinstvu ostane 
nepromjenjena. Za razliku od akumulacije fiziĽkog kapitala, akumulacija ljudskog kapitala je 
socijalna aktivnost, koja ukljuĽuje veliki broj aktera i grupa. Ako se primjene navedene 
pretpostavke moĤe se zapisati da je: 

                                                                                           (4) 
 

Ova relacija pokazuje da dodatni procenat poveĻanja ljudskog kapitala zahtijeva jednaka 
ulaganja, bez obzira na inicijalni nivo, odnosno ne postoje opadajuĻi prinosi. Takoľe, 
primjeĻuje se da se u akumulaciji ljudskog kapitala kao input ne podrazumijeva fiziĽki 
kapital. Iz relacije 4, moĤe se jednostavno zakljuĽiti da je stopa rasta akumulacije ljudskog 
kapitala data kao: 

))(1(
)(

)(
tu

th

th
-=s

#
                     (5) 

Osim pretpostavke vezane za relacije 3-5, sve ostale osnovne karakteristike na kojima se 
zasniva neoklasiĽni model ostaju na snazi: posmatra se zatvorena ekonomija, stopa rasta 
stanovniĢtva je konstantna i preferencije domaĻinstva su date preko funkcije korisnosti 
oblika28  

q

q

-
=

-

1

)( 1tc
U .  

                                                           
28 Vidjeti detaljnije o ovom obliku fukcije korisnosti u Dodatku 1. qpredstavlja koeficijent relativne averzije 

prema riziku koji je jednak inverznoj vrijednost intertemporalne elastiĽnosti supstitucije. On odreľuje 
preferencije domaĻinstva u pogledu promjena iznosa potroĢnje u toku vremena. 
 

))(1()()( tuthth -= s#



44 
 

Pojednostavljen primjer proizvodne funkcije moĤe odmah ukazati na osnovne implikacije 
modela (Lucas, 1993). Pretpostavke od kojih se polazi su: Harrod-neutralna tehnologija 
neoklasiĽnog modela, gdje je tehnologija predstavljena akumulacijom ljudskog kapitala; 
zanemaruju se eksterni efekti ljudskog kapitala; koeficijent ui Ģtednja su konstantni. 
PolazeĻi od navedenih pretpostavki moĤe se zakljuĽiti da je stopa tehnoloĢke promjene 

(prosjeĽna vrijednost Solow-ljevog reziduala), data sa )1)(1( u--= asm . Pri tome 

inicijalni nivo tehnologije je dat sa 
a-1)0(Ah , a takoľe je jasno da je stopa rasta 

produktivnosti i kapitalne opremljenosti data sa )1( u-s . 

Ako se vratimo na osnovnu jednaĽinu za proizvodnu funkciju datu izrazom 1, zbog 
postojanja eksternih efekata moramo posmatrati uporedo optimalnu i ravnoteĤnu putanju 
rasta. Osnovna razlika je Ģto se prilikom razmatranja optimalne putanje rasta uzima 
ograniĽenje jednakosti stvarnog i oĽekivanog druĢtvenog prosjeĽnog nivoa znanja 

(odnosno da je )()( thth a= ), dok se kod odreľivanja ravnoteĤne putanje uzima da je 

putnja za )(tha egzogeno data. UzimajuĻi u obzir ovo ograniĽenje i relacije 1 i 2, problem 

se svodi na izbor )(),(),( tcthtk i )(tu  koje Ļe maksimizirati korisnost potraĢaĽa. U sluĽaju 

da su dobijene vrijednosti za stvarni i oĽekivani nivo vjeĢtina, odnosno )(th  i )(tha , 

jednake onda je sistem u ravnoteĤi.  

Da bi rijeĢili postavljeni problem maksimizacije funkcije korisnosti, u cilju odreľivanja 
optimalne putanje rasta, polazimo od trenutne vrijednosti Hamiltonian funkcije (Chaing, 
1992; Lucas, 1993; PopoviĻ, 2006): 
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 (6) 

pri Ľemu K i h predstavljaju varijabile stanja, 1qi 2q predstavljaju adjugovane varijable (engl. 

co-state), dok su dvije kontrolne varijable  c i u . 

Optimalna alokacija podrazumijeva maksimiziranje ),,,,,,( 21 tuchKH qq  u svakom 

trenutku vremena u odnosu na obije kontrolne varijable, pa su uslovi prvog reda: 

0
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),,,,,,( 21 =
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, odnosno                                                                       (7)  
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Iz relacije 7 dobija se da je: 
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, pa je sliĽno kao u neoklasiĽnom modelu 
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Iz relacije 8 dobija se da je: 

( ) sqaq ga a

)()()1( 2

1

1 thLhuhLAK a =- +-

                            (10) 

Ģto podrazumijeva da alokacija vremena mora biti jednako korisna u oba sluĽaja, i u 
proizvodnji i u akumulaciji ljudskog kapitala. 

Kako je uslov za co-state varijablu 1q dat sa  

11 rqq +-=
dK

dH# , onda je 

ga a

aqrqq ahuhLAK
---=

1

)(1

111
# , pa je  

ga a

ar
q

q
ahuhLAK

---=
1

)(1

1

1
#

         (11) 

SliĽno, u sluĽaju co-state varijable 2q, vaĤi da je: 

22 rqq +-=
dh

dH# , iz Ľega slijedi da je  

))(1()()1( 2122

1

tuhuLAK --+--= +--

sqgaqrqq gaa a#      (12) 

Prethodne formule, koje su osnova za odreľivanje optimalne putanje rasta za obije vrste 
kapitala, takoľe su u veĻem dijelu indentiĽne sa relacijama koje dovode do jednaĽina 

ravnoteĤnog rasta, gdje se uzima egzogeno data vrijednost )(tha . Osnovna razlika je u 

jednaĽini 12, s obzirom na to da u procjeni ljudskog kapitala postoji razlika izmeľu 
optimalne i ravnoteĤne alokacije. Tako, za privatni sektor jednaĽina 12 je zamijenjena sa: 

))(1()()1( 2122

1

tuhhuLAK a ----= --

sqaqrqq gaa a#  

U sluĽaju da je ispunjen uslov da je )()( thth a= , onda se ista relacija moĤe zapisati kao: 

))(1()()1( 2122

1

tuhuLAK ----= +--

sqaqrqq gaa a#      (13) 

MoĤe se primijetiti da u sluĽaju kada postoje eksterni efekti, odnosno kada je koeficijent 

0>g , javlja se razlika izmeľu, takozvane druĢtvene i privatne procjene ljudskog kapitala. U 

sluĽaju kada nema eksternih efekata formule 12 i 13 postaju indentiĽne. 

Kako bi se doĢlo do rjeĢenja postavljenog problema maksimizacije, bez obzira da li postoje 
eksterni efekti ili ne, uzimaju se osnovne pretpostavke neoklasiĽnog modela: konstantnost 
stopa rasta ljudskog i fiziĽkog kapitala, konstantnost stope potroĢnje i koeficijenta alokacije 
vremena na proizvodnju i akumuliranje znanja, postojanje opadajuĻih cijena obije vrste 
kapitala. 

UzimajuĽi u obzir da je stopa rasta potroĢnje data sa 
C

C
gC

#
= , kao i relacije 9 i 11, dobija se 

da je: 

))((
11 11

1

1 ra
qq

q

q
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-=-=
--

aC huhLAKg
#

, pa je marginalni proizvod kapitala jednak 

rqa ga a
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--

Ca ghuhLAK
1

)(1         (14) 
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UzimajuĻu u obzir da su vrijednosti A, L i u konstante, konstantnost marginalne 
produktivnosti, ukoliko se zanemare eksternalije, dovodi do jednakosti stope rasta fiziĽkog i 
ljudskog kapitala, odnosno: 

hK
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gg
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0)1()1(

0/
#

         

Takoľe, ako se poľe od relacije za proizvodnu funkciju i stopu rasta produktivnosti dobija 
se, jednakost stope rasta produktivnosti i stope rasta ljudskog kapitala: 

hhKY ggaagg =-+= )1(    

ġto sve, iz prethodno navedene uslove dovodi do sledeĻe jednakosti: 

hKY ggg ==  

Kako je navedeno u relaciji 5, stopa rasta ljudskog kapitala iznosi ))(1( tugh -=s . 

Diferenciranjem relacije rqa ga a

+=
--

Ca ghuhLAK
1

)(1 , koja sadrĤi uticaj esternalija, dolazi 

se da relacije za stopu rasta potroĢnje i kapitala po stanovniku. TaĽnije, dobija se da je: 

0)1()1( =+-+- hhC ggg gaa , odnosno 
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          (15) 

Izraz ( )hgga+-1 , predstavlja isto Ģto i egzogena stopa rasta tehnoloĢkog progresa u 

neoklasiĽnom modelu.  

Kako bi model bio zaokruĤen potrebno je da se definiĢe kako je stopa rasta ljudskog 
kapitala definisana samim modelom odnosno na koji naĽin je ovde izvrĢena endogenizacija 
rasta.  

Ako se izvrĢi diferenciranje obije strane relacije ( ) sqaq ga a

)()()1( 2

1

1 thLhuhLAK a =- +-

, i 

primjeni uslov prvog reda dobija se da je: 
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Kako je Cgq
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, slijedi da je 
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, na osnovu Ľega je  
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Takoľe, polazeĻi od relacija 10 i 12, i uzimajuĻi u obzir da je  

h

u
hLuAKhuLAK a 111

)( +---+- =
- agaagaa a

, dobija se da je 
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h
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, Ģto daje sledeĻi izraz: 
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gaqrqq# , odnosno, nakon jednostavnih 

matematiĽkih oparacija dobija se da je: 
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Zatim, nakon zamjene u sa 
s

hg
u -=1 , dobija se izraz za stopu rasta ljudskog kapitala u 

zavisnosti od stope rasta potroĢnje, gjde se zamjenom relacije 9 za stopu rasta potroĢnje , 
dobija konaĽno da je efikasna, optimalna stopa rasta ljudskog kapitala data sa:  
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Kod ravnoteĤnog rasta, uzimajuĻi u obzir relaciju 13, imamo da je  

sr
q

q
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, pa je i ravnoteĤna stopa rasta ljudskog kapitala data sa:  
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gdje se jednostavno moĤe primijetiti da, ukoliko se zanemare eksterni efekti, odnosno 

ukoliko je 0=g , vaĤi da je stopa akumulacije ljudskog kapitala data sa: 

)(
1

rs
q

-=hg           (18) 

Iz prethodne pojednostavljene relacije moĤe se vidjeti da postoji pozitivna zavisnost stope 
akumulacije ljudskog kapitala od efikasnosti investicija u ljudski kapital s, dok je 
ekonomski rast negativno korelisan sa parametrima diskontne stope ri intertemporalne 

stope supstitucije q. Isto vaĤi i kada se posmatraju formule za akumulaciju ljudskog 
kapitala u kojima su ukljuĽeni eksterni efekti. Kroz povezanost stope rasta i diskontnog 
faktora moĤe se vidjet veza rasta sa koeficijentom sklonosti Ģtednji, Ģto ukazuje na 
povezanost sa neoklasiĽnim modelom.  

Ukoliko se vratimo na relaciju 15, moĤe se primijetiti da postoji i odrĤiva stopa rasta 
potroĢnje, odnosno kapitala po stanovniku, bez obzira na postojanje eksternih efekata. Pri 

tome ukoliko je 0=g  onda je hC gg = , dok ukoliko je 0>g  onda je hC gg > , Ģto ukazuje 

na to da eksterni efekti uticu na brĤi rast fiziĽkog od ljudskog kapitala. 

Pored datih relacija za stope rasta fiziĽkog u ljudskog kapitala, sliĽno kao u neoklasiĽnom 
modelu, dugoroĽni nivoi kapitala mogu biti predstavljeni na sledeĻi naĽin: 

)()(1 tKetz
tgK-= , za fiziĽki kapital i 

)()(2 thetz
tgh-= , za ljudski kapital 

Prilikom razmatranja dinamike modela mora se uzeti u obzir kriva koja povezuje ove dvije 
vrste kapitala.  
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Izvor: Prilagoľeno prema Lucas (1988), str. 24    

Grafik 1.2.2-1 ZajedniĽka dugoroĽna putanja fiziĽkog i ljudskog kapitala 

Zavisno od poĽetnog stanja vrijednosti kapitala (K(0), h(0)), ravnoteĤne putanje 

))(),(( 21 tztz  konvergiraĻe ka odreľenoj poziciji na zajedniĽkoj krivoj. Pri tome, 

asimptotska pozicija zavisi od poĽetnog stanja. Tako Ļe zemlje koje imaju inicijalno nizak 
nivo ljudskog i fiziĽkog kapitala permanentno biti ispod nivoa zemalja sa inicijalno 
kapitalno intenzivnijim ekonomijama. Isto tako, povraĻaj na kapital je konstantan, iako 
tokom vremena dolazi do porasta stoka obije vrste kapitala. Ovo proizilazi iz Ľinjenice da 
se marginalni proizvod obije vrste kapitala moĤe prikazati sledeĻom relaciojm (Lucas, 
1998): 

 rqa laaa

+=+---

CgzzuLA 1

2

1

1

1

)(  

Do ove relacije se dolazi uzimajuĻi u obzir navedene relacije za )(),( 21 tztz  i relaciju za Cg  

odnosno Kg Na ovaj naĽin, ukoliko se posmatraju sve zatvorene ekonomije, stope rasta 

izmeľu zemalja postaĻe jednake i ostavriĻe se stabilna distribucija prihoda i bogatstva u 
toku vremena. 

Ukoliko se u modelu pretpostavi moguĻnost kretanja kapitalnih dobara, dok se rad smatra 
nemobilnim, neĻe postojati podsticaji za pozajmljivanje i kretanje kapitala izmeľu bogatih i 
siromaĢnih zemalja. Do ovoga dolazi iz razloga Ģto dugoroĽni odnos dvije vrste kapitala u 
svakoj zemlji dovodi do iste marginalne produktivnosti fiziĽkog kapitala, bez obzira na 
njegovu prethodno akumuliranu koliĽinu. 

Ukoliko se u modelu omoguĻi mobilnost rada, efekat Ļe zavisiti od toga da li postoje 
eksterni efekti ljudskog kapitala koji Ļe se pronositi sa jedne individue na drugu. U sluĽaju 
da postoje, nadnice za odreľeni nivo sposobnosti Ļe se poveĻavati u skladu sa porastom 
bogatstva ekonomije, pa Ļe se kretanje kapitala usmjeriti sa siromaĢnih na bogate zemlje. 

Prethodno prikazani model, gdje se akumulacija kapitala tretira kao odluka pojedinca da 
umjesto alociranja vremena u proizvodnju on ulaĤe napore u obrazovanje, nije u 
moguĻnosti da objasni razliĽite stope rasta izmeľu zemalja ili unutar odreľene zemlje. 
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Kako bi otklonio navedeni problem Lukas polazi od jednostavnog primjera otvorene 
ekonomije koja proizvodi dva dobra, uz pretpostavku da ne postoji fiziĽki kapital. PolazeĻi 
od Krugman-ovog rada iz 1987. godine, Lucas je dao predlog modela u kome su razliĽita 
dobra povezana sa razliĽitim stopama uĽenja u proizvodnji. Na taj naĽin je nastojao da 
pokaĤe da izbor dobra koji Ļe zemlja proizvoditi ustvari predstavlja izbor stope akumulacije 
ljudskog kapitala. I kod ovog modela ograniĽenje je Ģto se vrĢi apstrahovanje svih 
monetranih Ľinilaca, i Ģto se smatra da se razmjena vrĢi na principu dobro za dobro. 
Takoľe, posmatra se funkcija korisnosti, koja podrazumijeva da Ļe svjetska traĤnja ostati 
fiksna sa porastom dohotka. 

U ovoj varijanti modela uzima se pretpostavka da je akumulacija kapitala vrĢi u toku rada i 
vezana je za proizvodni proces odreľenog dobra. Svaka zemlja ima komparativne prednosti 
u proizvodnji odreľenog dobra, dok proizvodnja svakog dobra zahtijeva razliĽitu koliĽinu 
ljudskog kapitala. Iz ovoga slijedi da isti preduslovi koji diktiraju komparativne prednosti 
utiĽu i na stopu rasta ljudskog kapitala. Na ovaj naĽin se mogu objasniti velike i odrĤive 
razlike u stopi rasta izmeľu zemalja, koje nisu vezane za inicijalni nivo kapitala29.  

U sluĽaju da postoji fiksni set dobara koje zemlja proizvodi, onda Ļe komparativne 
prednosti koje diktiraju takav proizvodni miks biti vremenom ojaĽane sa akumulacijum 
odgovarajuĻeg ljudskog kapitala. Prilikom razmatranja prozvodno specifiĽnog sticanja 
znanja, podrazumijeva se konstantno ukljuĽivanje novih dobra u proizvodni miks i 
opadajuĻi potencijal za sticanje znanja za svako pojedinaĽno dobro sa poveĻanjem 
proizvodnje. Ovo daje moguĻnost za pomjeranje stopa rasta u toku vremena. Ovakvim 
pristupom bi, jednim dijelom, bilo omoguĻeno razumjevanje brzog rasta novo-
industrijalizovanih zemalja, zasnovanog na izvozu ali preteĤno onih proizvoda Ľija 
proizvodnja nije ranije bila svojstvena ovim zemljama. 

Prezentitrani jednostavni model, pored toga Ģto predstavlja poĽetni teorisjki okvir za 
rjeĢenje pitanja razlika u stopama rasta izmeľu zemalja, omoguĻava i jednostavan kontekst 
za posmatranje dvije strategije ekonomskog razvoja: supstituciju uvoza (gdje je eksterman 
primjer zatvorena ekonomija) i promociju izvoza. Pri tome mogu se posmatrati razliĽite 
opcije izmeľu ekstermnog izbora prosjeĽne svjetske cijene p ili cijene u zatvorenoj 
ekonomiji q, kroz uticaj na poresku u politiku subvencija.  

Veza Lucas-ovog i AK modela 

SliĽno kao i u AK modelima, i u modelu sa akumulacijom ljudskog kapitala ostvaruje se 
konstantna marginalna produktivnost kapitala. Do ovoga dolazi iz razloga ostvarivanja 
odrĤivog ekonomskog rasta. Jednostavnim transformacijama, polazeĻi od Cobb-Douglas-
ove funkcije sa ljudskim kapitalom, moĤe se vidjeti da se relacija za proizvodnu funkciju 
svodi na AK oblik (Ribeiro, 2003). 

Kako proizvodna funkcija data na poĽetku ima oblik: 
gaga aa

aa

e huhLAKhLAKY
--

==
11

)()( ,  

                                                           
29 SliĽno kao i Krugman, Lucas ovdje polazi od pretpostavke da zemlja ima komparativne prednosti u 
odreľenom sektoru kao cjelini, dok se u sektorskoj intepretaciji Stokey (1988) i Younga (1991) polazi od 
realistiĽnije pretpostavke da se svaki sektor sastoji od velikog broja dobara i da se odreľivanje komparativnih 
prednosti vrĢi za svako pojedinaĽno dobro.  
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U sluĽaju kada se zanemare eksterni efekti i pretpostavi nulta stopa rasta stanovniĢtva ona 
se moĤe zapisati kao: 

aa -

=
1

)(uhLAKY , Ģto se moĤe dalje transformisati na naĽin da se dobije  

KhuLAKY aa a -- -

= 11 1
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, Ģto se moĤe predstaviti kao 

BKY=  

gdje je B dato sledeĻim izrazom: 
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--
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1

11
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K

huLA
B  i predstavlja konstantu, s obzirom na to da su A, u i L  konstante, dok 

su stope rasta ljudskog i fiziĽkog kapitala jednake.  

Proizvodna funkcija Lucas-ovog modela se svodi na proizvodnu funkcija AK tipa, poĢto se 
opadajuĻi prinosi fiziĽkog kapitala neutraliĢu akumulacijom ljudskog kapitala. Za  razliku od 
njega, u prethodno prezentiranim AK modelima, opadajuĻi prinosi fiziĽkog kapitala nisu 
neutralisani djelovanjem nekog drugog faktora, kao Ģto je u ovom sluĽaju ljudski kapital, 
veĻ su eliminisani iz same proizvodne funkcije.  

1.2.3 Endogeni modeli rasta zasnovani na istraĤivanju i razvoju  

Pravac u endogenim modelima, gdje se istiĽe znaĽaj istraĤivanja i razvoja kao glavnog 
pokretaĽa ekonomskog rasta poĽetno je razvio Romer (1986 i 1990). Kasnije modifikacije, 
sa izmijenjenim prepostavkama, ali sa istim pridavanjem znaĽaja inovacijama, dali su 
Grossman i Helpman (1991) i Agnion i Howitt (1992). 

Da bi se mogao razumjeti pojam endogenosti tehniĽkog progresa, proces istraĤivanja i 
razvoja mora se posmatrati kao svrsishodna aktivnost, preduzeta radi ostvarivanja profita. 
Sa druge strane, znanje koje se generiĢe kao rezultat te aktivnosti ima uticaj na poveĻanje 
produktivnost ostalih postojeĻih faktora proizvodnje.  Svi modeli u ovom dijelu mogu se 
podijeliti na dva dijela. Prvi su modeli (kojima pripada i model Romer-a) koje karakteriĢu 
inovacije ugraľene u sam proces proizvodnje. TaĽnije suĢtina uticaja istraĤivanja i razvoja 
ispoljava se kroz kreiranje novih verzija inputa proizvodnje, odnosno intermedijalnih 
dobara. Ova dobra Ļe zatim uticati na poveĻanje produktivnosti u sektoru proizvodnje 
finalnih dobara. Kod Romera se pojam ideje najviĢe vezuje za proizvodni proces koji Ļe 
dovesti do novog naĽina proizvodnje dobara, smanjenja troĢkova i poveĻanja kvaliteta.  

Drugi pravac Ľine modeli koji se zasnivaju na inovacijama ugraľenim u proizvodima, i koji 
u suĢtni polaze od pretpostavke da istraĤivanja vode stvaranju novih proizvoda. S obzirom 
na to da potroĢaĽi preferiraju postojanje veĻeg izbora dobara, slijedi da oni imaju i veĻi 
stepen korisnosti prilikom potroĢnje veĻeg broja razliĽitih proizvoda. Jedan od znaĽajnijih 
predstavnika ove grupe modela, koja je poznata kao Ģumpetarijanska Ģkola, je model 
Agnion i Howitt-a (1992). 

Model Romera (1986) se smatra jednim od prvih i svakako najznaĽajnijih doprinosa 
endogenoj teoriji rasta. Njegov osnovni cilj je modeliranje procesa akumulacije znanja, koji 
se smatra nusproduktom akumulacije kapitala. Model polazi od pretpostavke postojanja 
velikog broja preduzeĻa i uslova savrĢene konkurencije. Romer, meľu prvima, uvodi pojam 
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tehnoloĢkih esternalija u endogene modele rasta. Osnovna pretpostavka je da, iako firme 
uzimaju nivo tehnologije kao datu veliĽinu, ovaj stok tehnologije ili znanja ima endogeni 
uticaj na ekonomiju kao cjelinu.TaĽnije, preko ăprelivanjaò znanja izmeľu firmi dolazi do 
poveĻane produktivnosti kapitala. Egzogenost tehniĽkog progresa je napuĢtena, a model se 
posmatra kao ravnoteĤni model endogenih tehnoloĢkih promjena. U njemu je dugoroĽni 
rast voľen primarano akumulacijom znanja od strane trĤiĢnih uĽesnika, koji kao cilj imaju 
maksimiziranje profita. 

Kako bi se ukljuĽio eksterni uticaj tehnologije povezan sa investicionim odlukama 
kompanija, pretpostavlja se da je znanje neopipljivi kapitalni input proizvodnje. Proizvodne 

moguĻnosti dostupne firmi mogu se prikazati funkcijomEeLKF W),,( , gdje je pored 

kapitala K i rada L , sa e oznaĽen stok privatnog znanja, dok je E javno dostupno znanje. 
Pretpostavlja se da se E poveĻava u odnosu jedan na prema jedan sa poveĻanjem e, i taj isti 
odnos vaĤi za relaciju izmeľu e i K (Romer, 1987). 

Romer u ovom modelu polazi od hipoteze Arrow-a (1962) uĽenja kroz rad, i dodaje joj 
pomenutu hipotezu o prelivanju znanja. Ta druga hipoteza govori da, istovremeno s 
nastankom novog znanja, ono postaje svima besplatno dostupno. BuduĻi da su preduzeĻa 
nesvjesna proizvodnje znanja, ona uvijek smatraju nivo tehnologije A datim i, ujedno, 
faktorom koji mogu koristiti bez dodatnog troĢka.  

Za razliku od fiziĽkog kapitala koji se proizvodi iz prije stvorenog proizvoda uz konstantne 
prinose, pretpostavlja se da je novo znanje proizvod istraĤivaĽke tehnologije koja ima 
svojstvo opadajuĻih prinosa. Drugim rijeĽima, uz dati nivo akumuliranog znanja u 
odreľenom vremenu, udvostruĽenje ulaganja u istraĤivanje neĻe udvostruĽiti proizvedenu 
koliĽinu novoga znanja. Investicije u novo znanje, koje se poistovjeĻuju sa pojmom 
tehnoloĢkog napretka, stvaraju esternalije. Odnosno, s obzirom na petpostavku modela da 
se znanje ne moĤe savrĢeno zaĢtititi (patentna prava i sl.), ako jedno preduzeĻe stvara novo 
znanje, ono ima pozitivan eksterni efekat na moguĻnosti proizvodnje ostalih preduzeĻa. 

UzimajuĻi da je kapital koji posjeduju druga preduzeĻa dat, Romer pretpostavlja da 
proizvodna funkcija za svako preduzeĻe moĤe da ima uobiĽajen neoklasiĽni oblik. 
Istovremeno se pretpostavlja i da produktivnost kapitala koju ima svako preduzeĻe moĤe 
rasti s agregatnim kapitalom koji posjeduju druga preduzeĻa. Drugim rijeĽima, investicije u 
kapital generiraju eksternalije, pa sva preduzeĻa uzeta zajedno nisu suoĽena s opadajuĻim 
prinosima (Romer, 1986). Proizvodnja finalnih dobara dobija se kao funkcija akumuliranog 
znanja i ostalih ulaganja i zbog toga ima rastuĻe prinose. 

Tri navedene osobine - eksternalije, rastuĻi prinosi u prozvodnji finalnih dobara i opadajuĻi 
prinosi u proizvodnji novog znanja, Ľine suĢtinu modela. I pored postojanja rastuĻih 
prinosa postoji ravnoteĤno stanje u konkurentskim uslovima u prisustvu esternalija. Takvo 
decentralizovano ravnoteĤno stanje je Pareto suboptimalno.  Stopa rasta je sporija nego Ģto 
bi bila ostvarena kada bi postojala alokacija koja Ļe maksimizirati korisnost 
reprezentativnog potroĢaĽa. Odnosno, druĢtveno odgovoran planer uzima u obzir da Ļe 
akumulacijom kapitala poveĻati produktivnost u buduĻnosti. Kako je ovaj efekat eksteran 
za firme, decentralizovana ekonomija nije u satnju da internalizuje ove eksternalije. 
Prisustvo esternalija znaĽi da Ļe ravnoteĤna stopa rasta K biti previĢe mala i da Ļe se cijena 
rentiranja kapitala razlikovati od druĢtvenog marginalnog proizvoda. OpadajuĻi prinosi u 
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proizvodnji znanja su potrebni kako bi se osiguralo da potroĢnja i korisnost ne rastu 
previĢe brzo.  

SliĽno kao u Lukasovom modelu30, ovdje se koristi kao ekstermna pretpostavka postojanja 
dovoljno jakih esternalija, tako da stok znanja A moĤe da ostvari konstantan rast. TaĽnije, 

pretpostavlja se da je BKA= , odnosno da je stok znanja u odreľenoj ekonomiji 
proporcionalan stoku kapitala, Ģto znaĽi da veĻe investicije u odreľenim sektorima 
poveĻavaju iskustvo u proizvodnom procesu, ĽineĻi ga time produktivnijim (Acemoglu, 
2009).  

Iako je Romer uspio da endogenizuje tehnoloĢki napredak, model nije bio sasvim 
zadovoljavajuĻi. Ovo proizilazi i iz razloga Ģto je tehnoloĢki napredak prikazan kao sluĽajn 
rezultat ekonomske aktivnosti preduzeĻa, Ģto ne odgovara stvarnim deĢavanjima. TaĽnije, u 
veoma malom obimu nova znanja su rezultat sluĽajne aktivnosti. Ona su u znatno veĻoj 
mjeri rezultat rada preduzeĻa u sektoru istraĤivanja i razvoja, koja se bave otkrivanjem 
novih znanja i pritom nastoje da ostvare monopolsku rentu.  

Pretpostavka da je novo znanje besplatno i svima na raspolaganju, kao i pretpostavka 
savrĢene konkurencije su takoľe problematiĽne u ovom modelu (Ģto i sam Romer istiĽe). U 
svojim kasnijim radovima on Ļe se osloboditi ovih restrikcija. On navodi kao osnovne pet 
Ľinjenica koje su svojstvene ekonomskom rastu (Romer, 1994):  

¶ da se mora posmatrati trĤiĢte na kome postoji veliki broj kompanija,  

¶ da se ideje razlikuju od drugih inputa u smislu da ih viĢe ljudi moĤe koristiti 
istovremeno,  

¶ da je proizvodna funkcija homogena prvog stepena u odnosu na konvencionalne, 
rivalitetne inpute proizvodnje,  

¶ da je tehnoloĢki napredak poslijedica prethodno akumuliranog znanja i  

¶ da veliki broj individua i firmi imaju trĤiĢnu snagu i ostvaruju monopolske rente.  

U poĽetnom modelu, i narednom vezanom za specijalizaciju (Romer, 1987), ukljuĽene su 
prve Ľetiri Ľinjenice, odnosno tehnologija je endogeno odreľena kao sporedan efekat 
privatnih investicionih odluka.  

Meľutim, poslednja Ľinjenica vezana za postojanje monoplskih renti nije ukjuĽna, veĻ se 
tehnologija sa stanoviĢta njenih korisnika smatra Ľistim javnim dobrom, kao u 
neoklasiĽnom modelu. To znaĽi da druĢtveno suboptimalna ravnoteĤa postoji u uslovima 
savrĢene konkurencije.  

Veliki znaĽaj u Romerovom modelu zasnovanog na istraĤivanju i razvoju, imaju pojmovi 
kao Ģto su znanje, ljudski kapital, rivalitet i iskljuĽivost, kao i njihova uloga u teoriji rasta. 

Pojmovi zananja i ljudskog kapitala, iako su Ľesto koriĢĻeni kao sinonimi, se u suĢtini 
znaĽajno razlikuju. Znanje je Ģiri pojam, vezan za druĢtvo a ne pojedinaca i predstavlja 
opĢte svhatanje druĢtva o naĽinu funkcionisanja svijeta. Sa druge strane, ljudski kapital 
predstavlja sve resurse posveĻene transferu znanja na radnu snagu. Takoľe, razlika se moĤe 

                                                           
30Za razliku od Lucas-a koji kao izvor eksternalija vidi nivo ljudskog kapitala, ovdje se kao izvor eksternalija 
uzima nivo akumuliranog znanja.  
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uoĽiti kroz razliĽit stepen rivaliteta i iskljuĽivosti31 kod ova dva pojma. Dok je ljudski kapital 
najveĻim dijelom vezan za individiu, on je rivalitetno dobro koje se istovremeno ne moĤe 
koristiti za viĢe potreba i rjeĢavanje viĢe problema. Takoľe rivalitet ljudskog kapitala povlaĽi 
i njegovu iskljuĽivost, tako da se moĤe obezbijediti na trĤiĢnim principima i na 
konkurentskom trĤiĢtu. Sa druge strane, znanje nije vezano za individuu ili fiziĽki obijekat i 
moĤe se koristiti u veĻem broju razliĽitih aktivnosti Ģto ga Ľini nerivalitetnim dobrom 
(Jones i Romer, 2010). 

Pod nerivalitetom znanja podrazumijeva se da koriĢĻenje ideje od strane jednog 
proizvoľaĽa u cilju poveĻanja njegove efikasnosti, ne ograniĽava njeno koriĢĻenje od strane 
drugih proizvoľaĽa. Suprotna situacija postoji kod kod rada ili kapitala, koji predstavljaju 
rivalitetna dobra (Jones i Romer, 2010).. Ista ideja moĤe biti viĢestruko koriĢĻenja, 
poveĻavajuĻi opĢtu produktivnost. Ovo ima za poslijedicu da alokacija i proizvodnja znanja 
ne moĤe biti u cjelini ostvarena na konkurentskom trĤiĢtu. TaĽnije, kada se ideja proizvede, 
marginalni troĢak ponude jedinice znanja dodatnom korisniku iznosi nula, pa je samim tim i 
visina rente za znanje jednaka nuli. Iz ovoga proizilazi da Ļe se znanje prodavati po cijeni 
veĻoj od marginalnih troĢkova ili njegova proizvodnja nije trĤiĢno motivisana. Odnosno, 
ukoliko se pretpostavi da je proizvodna funkcija data u obliku ),( XAF , pri Ľemu A 

predstavlja nerivalitetni inputðtehnologiju, a X predstavlja ostale rivalitetne inpute 
proizvodnje, proizilazi da F ne moĤe biti konkavna proizvodna funkcija, odnosno 

),(),( XAFXAF lll > . Iz ovoga slijedi, kao poslijedica osobina homogene funkcije, da 

firma koja proizvodi inovacije ne moĤe opstati na konkurentskom trĤiĢtu ukoliko je 
prodajna cijena jedanka marginalnim troĢkovima. Formalno, kako je : 
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Navedene relacije pokazuju da Ļe kompanija pretrpiti troĢkove, ako se svi inputi 
proizvodnje vrednuju njihovim marginalnim proizvodima. 

Nerivalitet ideja (tehnologije)32 ne Ľini inovacije u svakom sluĽaju i neiskljuĽivim. Iako neke 
od inovacija mogu biti po prirodi neiskljuĽive i time predstavljaju Ľisto javno dobro, druge 
najĽeĢĻe imaju osobinu djelimiĽne iskljuĽivosti. BaziĽna, fundamentalna istraĤivanja imaju 
osobinu nerivalitetnih i neiskljuĽivih dobara, koja predstavljaju osnovne inpute za 
primjenjena istraĤivanja. Potencijalni privatni investitori nemaju moguĻnost prisvajanja 
benefita od investiranja u fundamentalna istraĤivanja. Kako je druĢtevna stopa povrata u 

                                                           
31Pojmovi rivalitetnih i iskljuĽivih dobara prvobitno su vezani za oblast javnih finansija, gdje se pod Ľistim 
javnim dobrom podeazumijeva dobro koje je nerivalitetno i neiskljuĽivo. Rivalitet, predstavlja Ľisto 
tehnoloĢku osobinu i podeazumijeva da koriĢĻenje nekog dobra od strane jedne osobe ili firme ne dozvoljava 
njegovo koriĢĻenje od strane druge osobe ili firme. IskljuĽivost je vezana za tehnologiju i pravni sistem, a 
podeazumijeva da je neko dobro iskljuĽivo ukoliko njegov vlasnik moĤe sprijeĽiti druge da ga koriste.  
32Postoji konceptualni problem definisanja Ģta obuhvata pojam tehnologije koja je dostupna firmama i 
pojedincima.  Kompanije i individue moraju imati moguĻnost izbora razliĽitih oblika tehnologije, i kroz 
ulaganje dodatnih napora i resursa u istraĤivanje i razvoj proizvoditi bolju tehnologiju od postojeĻe. To 
dovodi do zakljuĽka da mora postojati takozvana meta proizvodna funkcija (proizvodna funkcija nad 
proizvodnim funkcijama), koja definiĢe kako se nove tehnologije generiĢu kao funkcije inputa. Ona se Ľesto 
naziva granica inovacionih moguĻnosti ili proizvodna funkcija istraĤivanja i razvoja. Podeazumijeva se da ona 
nije deterministiĽki odreľena, veĻ da ukljuĽuje vjerovatnoĻu i neizvjesnost uspjeha istraĤivaĽkog procesa i 
kvaliteta proizvoda istraĤivanja.  
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ovom sluĽaju nemjerljivo veĻa od privatne, investicije u ovu vrstu istraĤivanja ne mogu se 
obezbijediti trĤiĢnim putem, veĻ je neophodno ukljuĽivanje drĤave. Ovu vrstu istraĤivanja 
karakteriĢu pozitivne eksternalije, koje karakteriĢu pozitivni efekti na unapreľenje procesa 
proizvodnje, relativno slobodna dostupnost i nulti troĢkovi. Kako bi ova vrsta istraĤivanja 
bila stimulisana u dovoljnoj mijeri, potrebno je da budu subvencionisana.  

IskljuĽivost zavisi od prirode samog znanja i pravnog ureľenja pitanja prava vlasniĢtva, koje 
se odnosi na patentna prava, prava kopiranja i sl. Stepen iskljuĽivosti ima znaĽajan uticaj na 
to kako razvoj i alokacija znanja odstupaju od uslova savrĢne konkurencije. U sluĽaju makar 
djelimiĽne iskljuĽivosti proizvoľaĽi novih ideja mogu licencirati pravo da koriste novo 
znanje po pozitivnim cijenama. Na taj naĽin mogu da ostvare pozitivne stope povrata na 
ulaganja u istraĤivanje. Treba imati u vidu da nikada ne postoji potpuna iskljuĽivost ideja 
proizvedenih u privatnom sektoru, pa je samim tim i prisvajanje koristi od istraĤivanja 
uvijek ispod optimlanog. Razlog za takvu situaciju je postojanje esternalija i moguĻnosti 
kopiranja i imitiranja novih proizvoda i proizvodnih procesa od strane drugih proizvoľaĽa. 
Takoľe, ukoliko se nakon inovacije proizvod prodaje po marginalnim troĢkovima onda je 
druĢtvena vrijednost inovacije jednaka zbiru potroĢaĽkog viĢka (zbog proĢirenja skupa 
proizvoda sa padom cijene) i uĢtede u troĢkovima veĻ proizvedenih jedinica umanjeno za 
troĢkove inovacije. Zavisno od koliĽine traĤnje, smanjenja troĢkova proizvodnje zbog 
inovacije i troĢkova same inovacije, druĢtvena vrijednost moĤe biti priliĽno velika 
(Acemoglu, 2009). ZnaĽajno veĻa druĢtvena stopa povraĻaja od privatne dovodi do 
suboptimalnog nivoa ulaganja u istraĤivanje od strane privatnog sektora, tako da je 
neophodno sufinansiranje od strane drĤave i javnog sektora. 

ZnaĽajna poslijedica nerivaliteta tehnologije (znanja) je da, kada je ona endogenizovana, 
dovodi do rastuĻih prinosa proizvodne funkcije u odnosu na sva tri inputa ð znanje, kapital 
i rad. Ukoliko bi se poĢlo od pretpostavke da tehnologija ima iste osobine kao i drugi 
faktori proizvodnje, onda bi se variranjem sva tri faktora proizvodnje ostvarili konstantni 
prinosi proizvodne funkcije. Meľutim, s obzirom na to da je tehnologija nerivalitetno 
dobro, nema potrebe da se ponovo stvara u novom proizvodnom procesu. Odnosno ona 
veĻ postoji raspoloĤiva za koriĢĻenje, pa se uveĻavanjem ostala dva faktora proizvodnje 
ostvaruju konstantni prinosi u odnosu na rad i kapital, kao i rastuĻi prinosi u odnosu na sva 
tri faktora proizvodnje. Takoľe, znaĽajna poslijedica nerivaliteta ideja podrazumijeva efekat 
ekonomije obima. Jednom stvorena nerivalitetna ideja moĤe biti ugraľena u veliki broj 
jedinica proizvodnih dobara, bez dodatnih troĢkova, Ģto istiĽe znaĽaj veliĽine trĤiĢta.  

Nerivalitet ima dvije vaĤne implikacije za teoriju rasta, gdje prva podrazumijeva da 
nerivalitetna dobra mogu biti akumulirana bez granice na per capita osnovi. Druga se odnosi 
na omoguĻavanje postojanja eksternalija, odnosno prelivanja znanja izmeľu ekonomskih 
aktera, Ģto dovodi do djelimiĽne iskljuĽivosti. Upravo osobina nerivalitetnosti i djelimiĽne 
iskljuĽivosti Ľini znanje znaĽajnim izvorom dugoroĽno odrĤivog rasta.  

Prvi pokuĢaji definisanja stope rasta i Solow-ljevog rezudala koriĢĻenjem nekog oblika 
kapitala istraĤivanja i razvoja imali su dva znaĽajna nedostatka (Mansfield, 1968; 1971; 1977; 
Kendrick, 1973; 1981; Griliches, 1980; 1984). Prvi je pretpostavka da investiranje u 
istraĤivanje i razvoj ima opadajuĻe prinose sliĽno kao i investiranje u fiziĽki kapital. 
Inovacije su uvoľene u proizvodnu funkciju na isti naĽin kao fiziĽki kapital, odnosno kao 
novi faktor proizvodnje. Ovakav pristup nije omoguĻavao da faktor istraĤivanja i razvoja 
predstavlja izvor odrĤivog rasta. Drugi problem je pogreĢan naĽin mjerenja ovog kapitala 
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metodom permanentne inventarizacije i shvatanje da se inovacije amortizuju u toku 
vremena. Ovakav pristup moĤe da dovede u nekim periodima i do nerealnih negativnih 
stopa rasta ideja. Iako je ovakvo mjerenje ovog kapitala primjenljivo na nivou pojedinaĽne 
firme, ono se ne moĤe koristiti u analizi rasta. Promjene u distribuciji koristi od inovacija i 
slabljenje patentnih prava inicijalnih vlasnika ne predstavlja i slabljenje produktivnosti i 
kvantiteta znanja (PopoviĻ, 2006). 

Romerov model iz 1990. godine zasnovan na istraĤivanju i razvoju polazi od tri osnovne 
pretpostavke:  

¶ TehnoloĢke promjene, koje se smatraju poboljĢanjima u procesu kombinovanja 
osnovnih inputa, nalaze se u osnovi ekonomskog rasta. U tom smislu ovaj model 
predstavlja razradu Solow-ljevog modela sa tehnoloĢkim progresom.  

¶ Do tehnoloĢkih promjena u najveĻem dijelu dolazi zbog namjernih aktivnosti koje 
nastaju kao reakcija pojedinaca i firmi na trĤiĢne podsticaje. Ova karakteristika Ľini 
tehnoloĢki progres endogenim, pri Ľemu Romer istiĽe znaĽaj podjele ma ămikroò i 
ămakroò inovacije. On smatra da ulaganja u fundamentalna istraĤivanja stvaraju 
osnovu, odnosno inovacije koje Ļe biti baza za istraĤivanja podstaknuta trĤiĢnim 
mehanizmom. TrĤiĢno podstaknute ideje imaju glavnu ulogu u procesu rasta poĢto 
predstavljaju naĽin na koji je novo znanje pretoĽeno u dobra koja imaju praktiĽnu 
vrijednost.  

¶ Tehnologija se po svojim osobinama razlikuje od ostalih ekonomskih dobara. 
Jednom kada se doľe do inovacije procesa rada, iste instrukcije se mogu koristiti 
neograniĽen broj puta bez dodatnih torĢkova.  

Iz navedenih pretpostavki modela, proizilazi zakljuĽak da ravnoteĤno stanje nije moguĻe u 
uslovima savrĢene konkurencije, veĻ se mora uvesti monopolsko okruĤenje. Kada bi svi 
inputi bili plaĻeni prema marginalnom proizvodu, firma bi imala gubitke koji proizlaze iz 
fiksnih troĢkova inovacije. 

Ovaj problem odstupanja od uslova savrĢene konkurencije se u ranijim modelima pokuĢao 
izbjeĻi na razliĽite naĽine. U Solow-ljevom modelu tehnologija se smatra egzogenom, Ģto je 
u skladu sa njenom karakteristikom nerivalitetnog dobra. Sa druge strane, kako se 
tehnologija smatra Ľistim javnim dobrom, Ģto podrazumijeva potpunu neiskljuĽivost, 
Solow-ljev model nije u skladu sa pretpostavkom da su tehnoloĢke promjene rezultat 
namjernih akcija ekonomskih aktera u cilju maksimiziranja profita (Romer, 1994). 
Nerivalitet spreĽava privatnu proizvodnju u uslovima savrĢene konkurencije dok 
kompletna neiskljuĽivost spreĽava privatnu proizvodnju uopĢte. SliĽno, Arrow (1962) 
godine smatra da poveĻanje kapitala dovodi do proporcionalnog poveĻanja znanja kroz 
uĽenje u toku procesa rada. On kao i Lukas smatra znanje javnim dobrom sa osobinama 
nerivaliteta i neiskljuĽivosti. Arrow smatra da se znanje obezbjeľuje preko privatnog 
sektora i nastaje kao sporedan efekat procesa proizvodnje konvencionalnih dobara.  

Takoľe, alternetivni pristupi teorije rasta, koji podrazumijevaju uslove savrĢene 
konkurencije su veĻ navedeni AK modeli Rebelo-a i Jones i Manuelli-a, koji tretiraju sve 
forme zananja kao ljudski kapital i vjeĢtine Ģto ga Ľini rivalitetnim i iskljuĽivim. Romer istiĽe 
da je jedini naĽin da se prevaziľe ovaj problem, da se poľe od ġumpeterove sugestije o 
davanju znaĽaja privremenoj monopolskoj moĻi kao motivacionoj snazi za inovativni 
proces. Pri tome, potrebno je uvaĤiti i Ľinjenicu postojanja velikog broja trĤiĢnih uĽesnika. 
OdgovarajuĻa trĤiĢna decentralizovana teorija tehnoloĢkog progresa zahtijeva baziĽne 
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promjene u neoklasiĽnom modelu, kako bi postojala moguĻnost uvoľenja nesavrĢene 
konkurencije.  

Ukoliko se koristi forma Cobb-Douglasove proizvodne funkcije, proizvodna funkcija 
finalnog sektora u Romerovom modelu moĤe se zapisati kao (Romer, 1990): 
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Proizvodna funkcija je predstavljena  kao funkcija rada L , dijela ljudskog kapitala 

posveĻenog proizvodnji finalnog proizvoda YH  i fiziĽkog kapitala. Ono Ģto predstavlja 

specifiĽnost proizvodne funkcije finalnog sektora proizvodnje je disagregiranje kapitala na 
beskonaĽan broj trajnih, intermedijalnih dobara. Pri tome, u odreľenom trenutku je za 
koriĢĻenje dostupan njihov konaĽan broj, odnosno ona dobra koja su do odreľenog 
trenutka proizvedena. TaĽnije, ukoliko se lista svih inputa intemedijalnih dobara predstavi 
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1iixx , onda postoji odreľena vrijednost A za koju vaĤi da je 0=ix , za svako Ai²

. Pri tome, A  mijenja u skladu sa proizvodnjom novih intermedijalnih dobara. 

Kako na agregatnom nivou osobina nedjeljivosti kapitalnih dobara nije krucijalna za analizu 
tehnoloĢkih promjena, radi pojednostavljenja indeks i za razliĽite oblike intermedijalnih 
dobara moĤe se tretirati kao neprekidna varijabla. Iz tog razloga suma u izrazu 1 moĤe se 
zamijeniti integralom, odnosno: 

 

Detaljan opis i izvoľenje relacija u Romer-ovom modelu dat je u Dodatku 2. Kao krajnji 
proizvod, polazeĻi od prethodno definisane prozvodne funkcije, Romer dolazi do 
ravnoteĤne stope rasta: 
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Iz prethodne relacije jasno je da stopa rasta zavisi od parametara preferencije, odnosno 
diskontne stope r i parametra intertemporalne stope supstitucije q. Smanjnjem bilo kojeg 

od ova dva parametra dolazi do poveĻanja stope rasta. Takoľe, stopa rasta zavisi i od 
parametra koji je vezan za tehnoloĢku krivu (ǩ)33 i parametra efikasnosti sektora istraĤivanja 
i razvoja Ǣ. Za razliku od prethodnog rada iz 1986. godine Romer ovdje dolazi do zakljuĽka 
da poveĻanje ljudskog kapitala, odnosno rast H, ima efekat na poveĻanje sope rasta. Ova 
zavisnost proizilazi iz pretpostavljene proporcionalnosti tehnoloĢkog progresa i ljudskog 
kapitala u sektoru istraĤivanja i razvoja i konstantnosti njegovog udjela u ukupnom 
ljudskom kapitalu. Ljudski kapital je ovdje dat kao odgovarajuĻa varijabla ekonomije obima, 
s obzirom da predstavlja input koji se najviĢe koristi u istraĤivanju. 

 Na osnovu karakteristika modela moĤe se tvrditi da stalno poveĻanje stoka ljudskog 
kapitala u populaciji vodi do poveĻanja racija A i K, i viĢe nego proporcionalanom rastu 
ljudskog kapitala posveĻenog sektoru istraĤivanja i razvoja. Za jako male vrijednosti 
ljudskog kapitala dolazi do stagnacije, odnosno zbog ograniĽenja nenegativnosti nivoa 

                                                           

33 pri Ľemu je 
)1)(( baba

a
l

--+
= , i predstavlja konstantu zavisnu od tehnoloĢkih parametara ǟ i Ǡ. 

 

ñ
¤

--=
0

1 baba
iY xLHY



57 
 

ljudskog kapitala, stopa rasta je blizu nule. Ova karakteristika se koristi za objaĢnjenje zaĢto 
su stope rasta u pojedinim preteĤno nerazvijenim i zatvorenim zemljama bile blizu nule. 
Takoľe, ona objaĢnjava nepostojanje rasta u proĢlosti u uslovima kada nije bilo akumulacije 
ljudskog kapitala. Ovu Ľinjenicu Romer koristi da objasni zaĢto je znaĽajno razvijanje 
meľunarodne trgovine za ubrzanje rasta, Ľak i kod zemalja koje imaju veliki broj 
stanovnika. Ono Ģto model sugeriĢe je da za rast nije vaĤna integracija u ekonomije sa 
velikim brojem stanovnika, veĻ integracija u ekonomije sa velikim nivoom ljudskog 
kapitala. Ovo se objaĢnjava pozitivnom korelacijom izmeľu stopa rasta zemlje i stepena 
integracije u svjetsko trĤiĢte. Sa druge strane, takva povezanost ne postoji izmeľu stopa 
rasta i broja stanovnika i gustine naseljenosti. 

Postoje dva znaĽajna razloga zaĢto se moĤe oĽekivati mali nivo ljudskog kapitala 
posveĻenog istraĤivanju, Ľime dolazi do podcjenjenosti ljudskog kapitala. Prvi je postojanje 
esternalija, dok je drugi taj Ģto sektor istraĤivanja proizvodi dizajn koji se nudi sektoru koji 
formira monopolske cijene. Svaki novi dizajn poveĻava agregatnu proizvodnju u iznosu od 

baba --1xALHY , dok proizvoľaĽu dizajna pripada samo )1( ba--  od ukupne druĢtvene 

koristi patenta. Na osnovu ovoga, preporuka za ekonomsku politiku je subvencioniranje 
stvaranja ljudskog kapitala, ukoliko nije moguĻe uticati na njegovu efikasnu alokaciju 
izmeľu sektora (Ribeira, Maria-Joao, 2003). 

Model pokazuje da su neophodne subvencije za akumulaciju tehnologije kako bi se 
dostigao socijalni optimum.Poreľenjem ravnoteĤnih stopa rasta sa stopama rasta koje se 
dobijaju kao rjeĢenje poblema druĢtvenog planiranja, moĤe se primijetiti da je optimalna 
druĢtvena stopa rasta veĻa od ravnoteĤne. 

1.2.4 Neo-Ģumpeterijanski modeli rasta 

U neo-Ģumpeterijanskim modelima ekonomski rast je zasnovan na sluĽajnom nizu 
ăvertikalnihò inovacija. Ove inovacije se ogledaju u poboljĢanju kvaliteta intermedijalnih 
dobara, proizvoda ili proizvodnog peocesa. Kao primjer koji moĤe prikazati suĢtinu ovog 
pravca moĤe se uzeti model Aghnion i Howitt-a (1992). Model se zasniva na modernoj 
teoriji industrijske organizacije, koja inovacije smatra znaĽajnim Ľiniocem industrijske 
konkurencije.  

Ukoliko se vratimo na pet osnovnih Ľinjenica vezanih za ekonomski rast, koje je definisao 
Romer (1994), moĤe se primijetiti da se u modelima Ģumpeterijanske tradicije obuhvata i 
poslednja Ľinjenica koja podrazumijeva postojanje velikog broja pojedinaca i firmi koji 
imaju trĤiĢnu snagu i ostvaruju monopolske rente. Pri tom se ne naruĢava ni prva Ľinjenica 
agregatnog modela u uslovima postojanja velikog broja firmi, iako je napuĢteno trĤiĢte 
savrĢene konkurencije.  

U Romer-ovom modelu, inovacije podrazumijevaju stvaranje novih intermedijalnih dobara, 
koja nisu ni bolja ni loĢija od postojeĻih, i pri tom se pretpostavlja da Ļe se ona 
neograniĽeno proizvoditi. Model se zasniva na tkz. ăhorizontalnimò inovacijama, koje se 
ogledaju u Ģirenju varijabiliteta intermedijalnih dobara ukljuĽenih u proces proizvodnje, i 
stvaranja novih proizvoda koji se koriste istovremeno sa postojeĻim. Rast nastaje kao 
poslijedica poveĻavanja skupa dostupnih intermedijalnih dobara. U sluĽaju da se omoguĻi 



58 
 

efekat zastarijevanja kroz zamjenu starih dobara novim, moĤe doĻi i do eliminisanja 
moguĻnosti rasta.  

Ovakav opis procesa nije u skladu sa realnom situacijom, s obzirom na to da na trĤiĢtu 
najĽeĢĻe inovacije poveĻavaju kvalitet postojeĻih proizvoda i smanjuju troĢkove 
proizvodnje. Ovo dovodi do promjena na trĤiĢtu, odnosno efekta zamjene postojeĻih firmi 
sa novim. Upravo uvoľenje konkurentskog aspekta inovacija je jedna vaĤna karakteristika 
koja odvaja neo-Ģumpetarijanske modele od prethodnih. Ovi modeli ukljuĽuju pojam 
kreativne destrukcije kojim je ekonomski rast velikim dijelom voľen, kroz zamjenu i 
destrukciju postojeĻih proizvodnih jedinica. Kada se stvori novi i efikasniji dizajn za 
proizvodnju nekog dobra, preduzeĻe koje taj novi dizajn prvo poĽne da koristi osvojiĻe dio 
trĤiĢta svojih konkurenata. Ono moĤe da ponudi bolje dobro za istu cijenu ili isto dobro za 
manju cijenu. Konkurenti na to reaguju ili uvoľenjem istog dizajna, ili joĢ novijeg ili 
potpuno gube trĤiĢte. Svaki je proizvod moguĻe unaprijediti beskonaĽno mnogo puta, pri 
Ľemu nova generacija proizvoda uvijek osigurava viĢe usluga po jedinici troĢka nego 
prethodna generacija. Monopolska renta se zadrĤava do pojave nove generacije proizvoda 
ili proizvodnog procesa.  

Zastarijevanje proizvoda i proizvodnih procesa nije na adekvatan naĽin ukljuĽeno u 
prethodnim modelima. Prethodno opisani modeli podrazumijevaju postojanje samo 
pozitivnih esternalija, kroz tehnoloĢka prelivanja, i na taj naĽin dovode do niĤih stopa rasta. 
U neo-Ģumpetarijanskim modelima nagalĢena je Ľinjenica da tehnoloĢki progres dovodi do 
gubitaka jednako kao i koristi, kroz uticaj na zastarijevanje starih vjeĢtina, dobara, trĤiĢne 
organizacije i procesa proizvodnje. Inovacije su voľene moguĻnoĢĻu ostavrivanja 
monopolskog profita, i njihovo realizovanje dovodi do zamjene postojeĻih firmi i moguĻeg 
potpunog uniĢtavanja njihovih renti. Zbog efekta zamjene, kompanije koje Ĥele da uľu na 
trĤiĢte viĢe su motivisane i ulaĤu veĻi napor u istraĤivanje i razvoj i implementaciju 
inovativnog procesa od postojeĻih. VeĻa motivacija novih kompanija za istaĤivanje i razvoj 
moĤe se objasniti pomoĻu komparacije profita koji ostavruje postojeĻi monopolista i 
profita kompanije koja Ĥeli da uľe na trĤiĢte. Ovako definisan efekat zamjene je formulisao 
Arrow 1962 godine, i nalazi se u osnovi daljeg razvoja Ģumpeterijanske teorije (Acemoglu, 
2009). U suĢtini, polazi se od tvrdnje da postojeĻi monopolista ima manji podsticaj da se 
bavi istraĤivanjem i inovacijama nego kompanije na konkurentskom trĤiĢtu, iz razloga Ģto 
bi sledeĻom inovacijom zamijenio svoj postojeĻi profit. Sa druge strane, kako kompanija na 
konkurentskom trĤiĢtu ostvaruje nulti profit ona nema Ģta da izgubi, pa su potencijalne 
kompanije koje Ĥele da uľu na trĤiĢte viĢe motivisane za istraĤivanje. Formalno to se moĤe 
pokazati na sledeĻi naĽin. Ako se pretpostavi da se prvo posmatra monopolska kompanija 
sa veĻ razvijenom tehnologijom, onda se je uslov maksimizacije profita (Anion i Howitt, 
1992): 

))((max 111 yp -= ppD  

pri Ľemu je )( 1pD  traĤnja pri cijeni 1p , dok je y marginalni troĢak proizvodnje. 

PrimjenjujuĻi prvi uslov za maksimizaciju profita dobija se: 
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Pri Ľemu je 
)(

)(
)( 1

pD

pDp
pD

¡
-=e  elastiĽnost traĤnje u odnosu na cijenu, Ľije se vrijednosti 

kreĻu u intervalu ( )¤,0 .  

U sluĽaju da firma ulaĤe sredstva u cilju stvaranja inovacija, to Ļe dovesti do smanjenja 

marginalnih troĢkova na nivo yl1-
, pri Ľemu je 1>l . Ona Ļe i dalje  zadrĤati postojeĻu 

monopolsku poiziciju34, pa Ļe njen njen profit 
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inovacije. 

Na osnovu ovoga moĤe se dobiti vrijednost inovacije za postojeĻe preduzeĻe u uslovima 
monopolstiĽke konkurencije:  

myylppp ----=-=D - ))(()Ĕ)(Ĕ( 11
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1 ppDppD ,  

Kada je ǩ dovoljno malo, firma je prinuľena da formira cijene niĤe od monopolskih zbog 
postojanja konkurencije .U tom sluĽaju, kada firma proizvodi po marginalnim troĢkovima, 
njen profit se moĤe zapisati kao: 

myllyp --= - )1()( 12

1 D  

Kako je 
1

1
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1

1

1 ppp <<D , slijedi da postojeĻi monopolista uvijek ima manje podsticaja da 

ulaĤe u inovacije od konkurentske firme.  
ZnaĽajno je praviti razliku izmeľu drastiĽnih inovacija i inovacija koje nemaju takav 
intezitet. U prvom sluĽaju firma je u moguĻnosti da formira monoplsku cijenu bez 
ograniĽenja, dok je u drugom prinuľena da formira limitiranu cijenu jednaku marginalnim 
troĢkovima proizvodnje. Velike inovacije dovode do znaĽajnih uĢteda u troĢkovima 
proizvodnje ǩ, tako da firma postaje efektivni monopolista nakon njenog uvoľenja. 
Ukoliko se poľe od prethodnog postojanja trĤiĢta savrĢene konkurencije, firma koja uvodi 
drastiĽnu inovaciju formira monopolsku cijenu tako da je ona manja ili jednaka  
marginalnim troĢkovima. Kako se iz uslova maksimiziranja profita dobija standardna 

formula za monopolsku cijenu: 
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Sa druge strane, ukoliko inovacija nema karakteristike drastiĽne, onda je monopolska cijena 

manja od marginalnih troĢkova, odnosno vaĤi da je 
*ll< . Tada ravnoteĤno stanje 

zahtijeva limitiranje cijena, odnosno uslov da je cijena jednaka marginalnim troĢkovima, 
kako bi se osiguralo pokrivanje Ľitavog trĤiĢta. Ovaj sluĽaj se javlja u mnogim situacijama: 
kada firma ima pristup boljoj tehnoligiji u odnosu na konkurente ili kada odreľeni broj 
firmi pokuĢava da imitira postojeĻu tehnologiju kompanije, pa je kompanija prinuľena da 
limitira cijenu kako bi sprijeĽila preuzimanje kupaca od strane drugih firmi. Jasno je da Ļe u 
sluĽaju limitirane cijene ostvareni profit biti manji nego u sluĽaju postojanja drastiĽne 
inovacije. Treba napomenuti da u oba sluĽaja postoji podsticaj za inovacije zbog 
moguĻnosti ostvarivanja ex-post monopolskog profita.  

                                                           
34Treba napomenuti da se ovdje ne uzima u obzir neizvjesnost koja postoji kod inovativnog procesa. 
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U neo-Ģumpetarijanskim modelima, istraĤivanje i razvoj i poslijediĽna inovacija dovode do 
postojanja privremenih lidera na trĤiĢtu. Ulaganje u istraĤivanje ima kao reciprocitet 
ostvarivanje buduĻeg toka tehnoloĢke rente. Same inovacije mogu se javiti u viĢe oblika: 

¶ Inovacije koje dovode do poboljĢanja kvaliteta intermedijalnih i finalnih proizvoda, 
Ģto vodi poveĻanju relativnih cijena ili poveĻanju trĤiĢnog uĽeĢĻa.  

¶ Inovacije koje dovode do stvaranja potpuno novog proizvoda. One utiĽu na 
potpuno premijeĢtanje traĤnje sa starih na nove proizvode, odnosno na 
zadovoljenje nove vrste potreba.  

¶ Inovacije koje dovode do poboljĢanja postojeĻih proizvodnih procesa u smislu 
smanjenja troĢkova proizvodnje. 

¶ Inovacije koje dovode do stvaranja potpuno novih proizvodnih procesa. 

DrastiĽne inovacije, ako se poľe od najopĢtije podjele, najĽeĢĻe su vezane za nove 
proizvode i inovacije u nove proizvodne procese. Manje drastiĽne inovacije, odnosno sa 
limitiranim cijenama, vezane su za druge dvije grupe koje se odnose na poboljĢanje kvaliteta 
proizvoda i proizvodnog procesa.  

Privremenost monopolske rente objaĢnjava se nemoguĻnoĢĻu potpune zaĢtite prava 
vlasniĢtva nad inovacijom, pri Ľemu treba imati u vidu da postoje i inovacije koje nisu 
patentabilne. Zbog postojanja eksternalija, dolazi do slabljena prava vlasniĢtva u toku 
vremena i do smanjenja rente do nivoa kada su rezultati istraĤivanja u potpunosti 
podijeljeni sa svim uĽesnicima na trĤiĢtu. Takoľe, i konkurentske firme su ukljuĽene u 
proces istraĤivanja i razvoja. Zbog toga dolazi do stvaranja novih profitabilnijih proizvoda i 
procesa, koji smanjuju udio ili Ľak potpuno zamjenjuju stare. Zbog toga, kompanije nemaju 
samo motivaciju da investiraju u istraĤivanje i razvoj zbog ostvarivanja monopolske rente, 
veĻ i zbog opstanka na trĤiĢtu. I upravo zamjena ne samo proizvoda i procesa novim, nego 
i starih kompanija novim Ľini suĢtinu kreativene destrukcije (Aghion i Howitt, 2009). 

PoveĻanje nivoa israĤivanja u buduĻnosti moĤe imati i negativan uticaj na sadaĢnja 
istraĤivanja zbog bojazni od brzog zastarijevanja, a takoľe i zbog Ľinjenice da zastarijevanje 
ima navedene negativne eksternalije. MoguĻnost zastarijevanja  dovodi do tendencija da 
slobodno trĤiĢte moĤe generisati preveliki broj inovacija i previsoke stope rasta, zbog efekta 
ăpreuzimanja poslaò. Ovaj efekat je djelimiĽno neutralisan Ľinjenicom da inovacije najĽeĢĻe 
nisu drastiĽne, odnosno previĢe su male u uslovima slobodnog trĤiĢta. 

Efekat ăpreuzimanja poslaò je usko povezan sa efektom zamjene, imajuĻi u vidu da 
preduzeĻe koje ulazi na trĤiĢte, zamjenjujuĻi postojeĻeg monopolistu preuzima i njegov 
posao (Acemoglu, 2009). Ovaj efekat pomaĤe da se zatvori jaz izmeľu privatne i druĢtvene 
vrijednosti inovacije, i moĤe voditi brzo rastuĻim inovacijama od strane novih uĽesnika na 
trĤiĢtu. DruĢtveni planer vrednuje profit ostvaren od strane monopolista zbog postojanja 
potroĢaĽevog viĢka. Sa druge strane, novo preduzeĻe jedino vrednuje profit koji Ļe ostvariti 
ukoliko preduzme aktivnosti u inovativnom procesu. Ne postoji pravilo kada Ļe 
ravnoteĤno stanje ukljuĽivati previĢe ili premalo inovacija. To zavisi od toga koliko je jak 
efekat ăpreuzimanja poslaò u odnosu na efekat prisvajanja, koji podrazumijeva da su firme 
u moguĻnosti da prisvoje samo dio potroĢaĽkog viĢka.  

U neo-Ģumpeterijanskim modelima se dozvoljava da tehnoloĢki progres moĤe dovesti i do 
negativnih eksternalija, odnosno gubitaka isto kao i koristi. Pored ove, dodatna Ľinjenica 
koja ih odvaja od prethodnih modela je posmatranje ekonomskog rasta kao procesa koji ne 



61 
 

mora biti kontinuelan. Po shvatanju Aghion-a i Howitt-a, velika tehnoloĢka dostignuĻa 
imaju agregatne efekte, i neizvjesnost inovacija se ne moĤe uzeti u prosjeĽnom iznosu po 
industrijama. To je podrĤano Ľinjenicama da komponenta trenda u bruto nacionalnom 
proizvodu sadrĤi element sluĽajnosti. Ova se u dosadaĢnjim modelima moglo ostvariti 
samo ukoliko se egzogeni tehnoloĢki Ģok doda u postojeĻe modele (King i Rebelo, 1988). 

Kako modeli Ģumpeterijanske tradicije nastoje da objasne ekonomske odluke koje su 
osnova akumulacije znanja, onda se tehnoloĢki Ģokovi ne mogu smatrati egzogenim, veĻ 
kao poslijedica tih odluka. Ovakve promjene, koje karakteriĢe konstantna nesigurnost, su 
suĢtina rasta u kapitalizmu, i utiĽu na Ľitavu ekonomiju. Ta neizvjesnost je endogena za 
sistem iz razloga Ģto na vjerovatnoĻu nastanka takvih tehnoloĢkih promjena utiĽe prethodni 
nivo istraĤivanja, koji zavisi od moguĻnosti obezbjeľivanja monopolske rente.  

Modeli neo-Ģumpeterijanske Ģkole pokazuju moguĻnost postojanja odrĤivog, dugoroĽnog 
rasta produktivnosti, koji zavisi od odnosa oĽekivanih troĢkova i koristi od investiranja u 
istraĤivanje i razvoj. TaĽnije, nivo investicija u istraĤivanje odreľen je prelomnom taĽkom 
gdje se izjednaĽavaju marginalni troĢak dodatne jedinice ulaganja u istraĤivanje i razvoj i 
oĽekivane koristi tog ulaganja. Promjena i ovim odnosima utiĽe na promjenu u motivaciji 
za investiranje, a samim tim i na stopu rasta.  

Model Aghion-a i Howitt-a moĤe smatrati prototipom modela neo-Ģumpetarijanske Ģkole. 
Sumirano iz prethodnog, kao i ostali modeli ovog pravca, ovaj model se zasniva na 
elementima neizvjesnosti, ġumpeterove ideje kreativne destrukcije i endogenim ciklusima 
prouzrokovanim procesom inovacija. Ekonomski rast je definisan kao sluĽajan hod 
poboljĢanja kvaliteta vertikalnih inovacija, koje su rezultat neizvjesnih aktivnosti istraĤivanja 
i razvoja. Pored veĻ pomenutih negativnih esternalija, model generiĢe i dvije vrste 
pozitivnih esternalija: monopolske rente su manje od potroĢaĽevog viĢka i postojeĻe 
inovacije Ľine moguĻe stvaranje novih.  

1.3 OGRANIļENJA SAVREMENE TEORIJE  PRIVREDNOG RASTA  

Od prvog modela privrednog rasta, razvijenog od Harroda i Domara, proĢlo je skoro osam 
decenija. VeĻ taj prvi model unio je disciplinu i sistematiĽnost u analizu privrednog rasta. 
Uz to je dao i prve znaĽajne rezultate u nastojanju da se, kroz empirijska istraĤivanja, opiĢu 
i objasne fenomeni vezani za privredni rast i razvoj pojedinih zemalja. Javio se, naravno, i 
Ľitav niz teorijskih, pa sledstveno i empirijskih problema sa ovim modelom koji su detaljnije 
opisani u prvom odjeljku ovog poglavlja.  

UvodeĻi pretpostavku o moguĻnosti supstitucije izmeľu faktora proizvodnje, model 
Roberta Solowa iz 1956. godine omoguĻio je da se Ľitav niz problema ovog modela rijeĢi. 
Pomenuta pretpostavka je, u tom smislu, bila presudna jer je Harrod-Domarov model, 
sasvim suprotno, polazio od pretpostavke o nultoj elastiĽnosti supstitucije faktora. Ova 
pretpostavka se moĤe smatrati realistiĽnom u makroekonomiji kratkog roka, ali nikako ne i 
u makroekonomskoj analizi dugog roka, odnoso u modeliranju privrednog rasta. Bila je to 
oĽita prednost Solowljevog nad starim Harrod-Domarovim modelom rasta. Uz to, 
zahvaljujuĻi svojoj lakoj primjeni u analizi rasta pojedinih zemalja, novi model je vrlo brzo 
postao jako popularan, usled Ľega je uslijedila Ľitava serija empirijskih istraĤivanja koja su, 
svojim rezultatima, dodatno zaintrigirala nauĽnu javnost. On je posluĤio kao osnova za 
razvoj kasnijih modela rasta i ostao model koji se najviĢe empirijski primjenjuje. I u 
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empirijskom dijelu ovog rada, njegove osnove Ļe se koristiti prilikom razvijenja modela za 
mjerenje doprinosa osnovnih faktora proizvodnje ekonomskom rastu. 

Posebno je bio zanimljiv rezultat prema kojem se prostom akumulacijom kapitala po 
zaposlenom moĤe objasniti tek nekih 20% rasta BDP-a po zaposlenom, dok se ostatak 
mora objasniti neĽim drugim. Sam Robert Solow je to òneĢto drugoó, taj ostatak, ili prosto 
rezidual nazvao mjerom tehnoloĢkog progresa shvaĻenog u najĢirem smislu te rijeĽi. Mozes 
Abramowitz je, meľutim, tako utvrľen rezidual opravdano nazvao mjerom neznanja o 
privrednom rastu i razvoju u cjelini. Istina, mjerenja izvora rasta koja su nakon toga 
uslijedila, a koja su se sastojala u tome da se ovako dobijen rezidual razbije na sastavne 
djelove, dala su za pravo Robertu Solowu. TaĽnije, pokazalo se da se doprinos reziduala 
sastoji iz sume doprinosa najrazliĽitijih oblika u kojima se znanje manifestuje: obrazovanje, 
radno iskustvo, tehniĽki progres koji se opredmeĻuje u opremi, promjena sektorske 
strukture koju karakteriĢe seljenje resursa u sektore sa naprednijom i produktivnijom 
tehnologijom i sliĽno. Ipak, to je bilo daleko od cijele istine.  

U modelu Solowa, kao i svim onima koji su zasnovani na njemu, tehnoloĢki progres se 
javlja kao egzogena varijabla, tj. kao neĢto Ģto se unosi u model da bi se objasnila stopa 
rasta BDP-a. Tako neĢto Ľime se objaĢnjava Ľitavih 80% rasta Ĥivotnog standarda zahtijeva 
ozbiljniju analizu. TaĽnije, potrebno je da se sam tehnoloĢki progres preciznije i detaljnije 
objasni, da se njegova anatomija i dinamika bolje stilizuju.  

Uz to, javio se kod ovih modela, koje nazivamo modelima sa egzogenim tehnoloĢkim 
progresom, i odreľen broj vaĤnih empirijskih problema. Oni, prije svega, nisu bili u stanju 
da precizno objasne zaĢto se pojedine zemlje razlikuju u stepenu razvijenosti i u nivou 
stopa rasta. Potom, oni posebno nisu bili u stanju da objasne proces konvergencije u 
privrednom rastu. Nastojanje da se rijeĢe ovi teorijski i empirijski problemi stvorilo je 
sledeĻu generaciju modela rasta koji su poznati kao modeli sa endogenim tehnoloĢkim 
progresom. Kao Ģto ime kaĤe, u njima se tehnoloĢki progres javlja kao endogena varijabla, 
odnosno kao varijabla koja se objaĢnjava samim modelom polazeĻi od modela donoĢenja 
odluka. Svi se oni grubo mogu podijeliti u nekoliko kategorija. Prvu grupu Ľine oni koji 
polaze od pretpostvake konstantnih ili rastuĻih prinisa na kapital. Druga grupa je ona koja u 
srediĢte stavlja ljudski kapital, tj. oni kod kojih je ljudski kapital glavna maĢina rasta. Kod 
treĻe grupe je, kao Ģto smo vidjeli, glavna maĢina rasta istraĤivaĽko-razvojni rad. KonaĽno, 
poslednju grupu ovih modela Ľine oni koji su zasnovani na ġumpeterovoj ideji o kreativnoj 
destrukciji, koja nastaje kao rezultat unoĢenja inovacija u proces proizvodnje od strane 
klase preduzetnika. NaĤalost, i pored zanimljivih i inspirativnih teorijskih uvida koje modeli 
endogenog rasta pruĤaju, oni do sada nisu uspjeli da obezbijede svoju nepobitnu empirijsku 
verifikaciju.  

Glavni problem svih ovih modela je u tome Ģto svi, gotovo redovno, polaze od 
pretpostavke zatvorene ekonomije i uravnoteĤenog trgovinskog bilansa. To je zaĽuľujuĻe 
imajuĻi u vidu da je veĻ viĢe od tri decenije ova pretpostavka krajnje nerealna, i to ne samo 
za male ekonomije, veĻ isto tako i za velike i razvijene zemlje. Posebno je vaĤno istaĻi da 
takozvana neoklasiĽna egzogena teorija rasta, polazeĻi od pretpostavke zatvorene privrede 
ne uzima u obzir uticaj koji meľunarodna trgovina i devizni kurs mogu imati na osnovne 
parametre dugoroĽne putanje rasta, Ģtednju, investicije i tehniĽki progres. Jedini znaĽajniji 
doprinos u okviru egzogenih teorija rasta daljem razvoju teorija meľunarodnih finansija, 
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meľunarodne trgovine i novog strukturalizma, podrazumijeva Harrod-Domar-ov 
spoljnotrgovinski multiplikator. 

S druge strane, nova ili endogena teorija rasta, iako nema joĢ znaĽajnih rezultata na ovom 
planu, izgleda da pruĤa moguĻnost da u svom daljem razvoju generira modele u kojima bi 
devizni kurs, zajedno sa ostalim institucionalnim, ekonomsko-politiĽkim, kulturnim i 
ostalim fundamentalnim faktorima, dobio adekvatno mjesto u analizi privrednog rasta. 
Neki od prvih pokuĢaja uvaĤavanja pitanja otvorenosti ekonomija u teoriji rasta nalaze se u 
radovima Lucas-a i teoretiĽara neo-Ģumpeterijanske Ģkole. Lukas, kako bi objasnio razliĽite 
stope rasta izmeľu zemalja ili unutar odreľene zemlje, proĢiruje poĽetni model zasnovan na 
akumulaciji ljudskog kapitala, ukljuĽivanjem otvorene ekonomije. On polazi od toga da 
svako dobro zahtijeva razliĽitu koliĽinu ljudskog kapitala od koje zavisi stopa rasta. Samim 
tim, razliĽite komparativne prednosti zemlje dovode do razlika u akumuliranju ljudskog 
kapitala. PoveĻanje rasta moĤe se ostvariti uvoľenjem novih proizvoda, koji bi omoguĻili 
dodatnu akumulaciju ljudskog kapitala u procesu uĽenja u toku rada. Meľutim, ovaj pristup 
ima svoja znaĽajna ograniĽenja: svjetska traĤnja se smatra fiksnom, razmjena se vrĢi po 
prinsipu trampe i nigdje se direktno ne navodi uloga promjene cijena i deviznog kursa u 
cijelom procesu. 

Prvi modeli neoñĢumpetarijanske Ģkole takoľe se dijelom bave i pitanjem odnosa 
otvorenosti ekonomije i ekonomskog rasta, pri Ľemu s navode tri osnovna kanala uticaja. 
Prvi od njih podrazumijeva da trgovina, kroz poveĻanje trĤiĢta, utiĽe na poveĻanje 
profitabilnosti istraĤivaĽko-razvojne djelatnosti.Time dolazi do poveĻanja dugoroĽnog 
ekonomskog rasta i rasta inovacija. Drugi podrazumijeva da otvorenost utiĽe na moguĻnost 
veĻe razmjene inovacija, Ľime je omoguĻeno poveĻanje prelivanja znanja i veĻa 
produktivnost istraĤivaĽa. TreĻi kanal podrazumijeva uticaj otvorenosti na dugoroĽnu 
stopu rasta preko uticaja na alociranje resursa izmeľu sektora manufakture i istraĤivanja i 
razvoja (Grossman i Helpman, 1991). Kasniji modeli ove Ģkole predviľaju dosta umjernije 
efekte otvorenosti ne ekonomski rast. Primarni kanali uticaja otvorenosti na ekonomski rast 
kod njih podrazumijevaju uticaj preko relativnih cijena i premjeĢtanja resursa izmeľu 
sektora manufakture i istraĤivanja i razvoja, za razliku od ranije pomenutih efekata 
ekonomije obima (Dinopoulos i Segerstrom, 1999). 

I pored ovih pokuĢaja djelimiĽnog uvaĤavanja pitanja otvorenosti ekonomije za sada, 
naĤalost, joĢ nema znaĽajnih rezultata na planu formulisanja sveobuhvatnih teorija rasta 
otvorene ekonomije. Kada je rijeĽ o znaĽaju deviznog kursa za privredni rast, ispostavilo se 
da je daleko viĢe rezultata stvoreno u teoriji meľunarodnih finansija i meľunarodne 
trgovine, Ģto Ļe biti predmet sledeĻih razmatranja u ovom radu. 

1.4 PRIVREDNI RAST VOŏEN IZVOZOM  

1.4.1 Veza izvoza i investicija 

Uloga deviznog kursa u procesu ekonomskog rasta najveĻim dijelom proizilazi iz njegovog 
uticaja na meľunarodne trgovinske odnose, agregatnu traĤnju, stimulisanje investicija i 
izvozne aktivnosti, akumulaciju kapitala i kretanje produktivnosti. Politika deviznog kursa 
ima znaĽaj za stvaranje podsticajnog okvira u kome Ļe se odvijati dinamiĽka interakcija svih 
navedenih elemenata. 
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Pitanje deviznog kursa nije adekvatno zastupljeno u osnovnim teorijama rasta. NeoklasiĽna 
teorija je primarno orjentisana na zatvorenu ekonomiju, bez pridavanja znaĽaja trgovini i 
deviznom kursu kao determinantama koje mogu uticati na dugoroĽnu putanju rasta. Ni u 
novim endogenim teorijama rasta nisu razvijene varijante modela u kojima je rast direktno i 
na cjelovit naĽin povezan sa svim vaĤnim determinantama meľunarodne trgovine. Pitanje 
deviznog kursa zastupljeno je kroz razmatranje uticaja njegovog nivoa i stepena volatilnosti 
na ekonomske performanse zemlje. Ovdje je veliki dio literature posveĻen rastu zemlje pod 
uticajem egzogene traĤnje, odnosno razvoja izvoznog sektora kao njenog autonomnog 
dijela.  

Povezanost slobodne trgovine, izvoza, investicija i rasta moĤe se posmatrati sa potraĤne 
strane kao i sa strane ponude. Posmatrano sa strane ponude, da bi se prikazala povezanost 
razvoja izvoznog sektora i investicija, prvo se polazi od tradicionalnih teorija trgovine. 
Ovdje se kao znaĽajne javljaju teorija apsolutnih i komaparativnh prednosti i Heckscher - 
Ohlin-ova teorija (i sa njom povezana teorija izjednaĽavanja cijena faktora proizvodnje). S 
obzirom na njihov znaĽaj, sa aspekta analize koristi od slobodne trgovine, alokacije resursa 
i raspodjele dohotka, njihov detaljniji prikaz Ļe biti dat u prvom dijelu.  

Takoľe, ukoliko se posmatraju tradicionalne teorije trgovine, zapaĤa se da je u njima pitanje 
deviznog kursa veoma malo direktno elaborirano, odnosno da je samo imlicitno tretirano. 
Ove teorije primarno polaze od pojma komparativnih prednosti. Rikardova teorija 
naglaĢava razlike u produktivnosti, koje nastaju kao poslijedica razlika u raznim faktorima 
proizvodnje, a koje bi se danas najviĢe pripisale razlikama u tehnologiji. Heckscher - Ohlin-
ova teorija polazi od razlika u raspoloĤivosti resursa, na Ľemu se kasnije zasniva Samuelson-
ova nadogradnja teorije faktorskih proporcija. Po teoriji faktorskih proporcija zemlja izvozi 
dobra za Ľiju proizvodnju intenzivno koristi faktor kojim raspolaĤe u velikim koliĽinama 
(Krugman, 2015). Smatra se da razlika u troĢkovima proizvodnje, koja daje podsticaj za 
trgovinu i specijalizaciju, nastaje samo pod uticajem razlike u raspoloĤivosti resursa i 
tehniĽke opremljenosti izmeľu zemalja ili regiona.  

Jedna od osnovnih karakteristika tradicionalnih teorija trgovine je statiĽko posmatranje 
alokacije postojeĻih resursa i ostvarivanje sa tim vezanih jednokratnih koristi. Pri tome, 
zanemaruje se uticaj dinamiĽke interakcije izmeľu trgovine, alokacije resursa i rasta 
produktivnosti. Ova interakcija vodi ka jaĽanju investicija i alokaciji kapitala u izvozne 
sektore u skaldu sa razvojem komparativnih prednosti u buduĻnosti. Pri tome, eksplicitno 
se ne navodi kakav uticaj ima promjena deviznog kursa na trgovinu i proizvodnju (Akyüz, 
2009). U drugom dijelu biĻe prikazan uticaj mehanizama jednokratnog usklaľivanja 
relativnih cijena (odnosno realnog deviznog kursa), nakon otvaranja raĽuna trgovine na 
alokaciju resursa unutar zemlje, preraspodjelu dohotka i sa tim povezana investiciona 
ulaganja i razvoj izvoznog sektora. 

Sve navedeno predstavlja teorije trgovine koje podrazumijevaju tradicionalni okvir i 
postojanje uslova savrĢene konkurencije i konstantnih prinosa na obim proizvodnje. Kako 
sa razvojem industrije sve veĻu vaĤnost dobijaju rastuĻi prinosi, ekonomija obima i 
ekspanzija izvoznog trĤiĢta, u treĻem dijelu biĻe prikazan njihov znaĽaj na stvaranje i 
dinamiĽku promjenu komparativnih prednosti.  

PotraĤna strana povezanosti slobodne trgovine, izvoza, investicija i rasta data je kroz opis i 
implikacije modela rasta voľenog izvozom. On Ļe biti prikazan kroz Kaldorov model 
uzroĽne kauzalnosti i Thirwall-ov zakon, kao i njegove dalje modifikacije. 
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1.4.1.1 Komparativno-statiĽka povezanost meľunarodne trgovine i rasta ð strana 
ponude  

Tradicionalna, neoklasiĽna teorija, naglaĢava stranu ponude i granice proizvodnih 
moguĻnosti u povezivanju trgovine i ekonomskog rasta. Ona istiĽe znaĽaj poboljĢanja 
efikasnosti i koristi koje nastaju kao poslijedica bolje alokacije i efikasnijeg koriĢĻena 
resursa, i bazira se na poĢtovanju principa komprativnih prednosti. Meľutim, jednokratno 
poveĻanje efikasnosti i dohotka, mora biti praĻeno trajnim poveĻanjem stope investicija, 
kako bi se ostvario pozitivan uticaj na ekonomski rast. 

Tako, istorijski posmatrano, prve vaĤnije teorije meľunarodne trgovine, teorija apsolutnih i 
komparativnih prednosti, razmjenu su posmatrale samo sa stanoviĢta ponude. Ovo 
podrazumijeva da nisu uvaĤavani ukusi i preferencije potroĢaĽa, kao suprotne strane 
ravnoteĤnog stanja. Teorija apsolutnih prednosti, polazi od toga da ako jedna zemlja moĤe 
proizvesti neku robu efikasnije nego neka druga, tada ona ima apsolutnu prednost u njenoj 
proizvodnji. Po ovoj teoriji rad se smatra jedinim faktorom proizodnje, koji omoguĻava 
mjerenje efikasnosti proizvodnje zemlje preko njegovog tehniĽkog koeficijenta. 

OgraniĽenja teorije apsolutnih prednosti, koja se izmeľu ostalog ogledaju u tome da nije 
moguĻe utvrditi da li zemlja ima razloga za razmjenu, ukoliko ima apsolutno veĻu 
proizvodnju dobra u odnosu na drugu zemlju, dovela su do razvoja teorije komparativnih 
prednosti35 (Rikardo, 1953). Kada su odnosi proporcija izmeľu tehniĽkih koeficijenata za 
dva dobra jednaki kod neke zemlje, ona se, i pored ostvarene apsolutne prednosti u 
proizvodnji oba dobra, specijalizuje u proizvodnji onog u kojem ima relativno veĻu 
efikasnost.  

U ovako definisanom teorijskom modelu komparativnih prednosti, meľunarodna razmjena 
se odvija po paritetu koji je odreľen kao odnos koliĽine razmjene jednog dobra za drugo. 
Pojednostavljeno reĽeno, zemlja Ļe izvoziti ono dobro u kojem ima komparativnu prednost 
izraĤenu kroz veĻu relativnu produktivnost rada, a uvoziti drugo. Cijene navedenih dobara 
nisu direktno odreľene, veĻ se njihova cijena dobija kao relativni odnos razmjene s drugom 
zemljom. Pri tome, relativne cijene se odnose na razmjenljiva dobra i usluge, odnosno ona 
dobra koja su predmet meľunarodne razmjene. S obzirom da ovako definisan odnos 
relativnih cijena predstavlja ustavri koncept realnog deviznog kursa, on i u ovom klasiĽnom 
modelu ima ulogu u odreľivanju komparativnih prednosti zemlje. Kroz mehanizam 
poveĻanja i smanjenja relativnih cijena uvoznih i izvoznih dobara, svaka apresijacija domaĻe 
valute utiĽe na smanjenje komparativnih prednosti zemlje, dok ih svaka depresijacija 
poveĻava.  

Slabosti Rikardijanskog modela su da on predviľa ekstremnu situaciju specijalizacije, koja je 
teĢko ostavriva u realnosti kada proizvodnja podrazumijeva ukljuĽivanje viĢe faktora 
proizvodnje. Takoľe, model iskljuĽuje raspodjelu dohotka u okviru zemlje, smatrajuĻi da Ļe 
zemlje u cjelini imati koristi od meľunarodne trgovine. Isto tako, model ne uzima u obzir 
razlike u raspoloĤivosti resursa kao razlog trgovine, kao ni moguĻ uticaj ekonomije obima 
na trgovinske tokove. 

                                                           
35 Teorija komparativnih prednosti, koja se Ľesto naziva i teorijom komparativnih troĢkova, polazi od 
pretpostavki koje podrazumijevaju uslove savrĢene konkurencije, da nepostoje transportni troĢkovi, da je rijeĽ 
o dvije zemlje i dva dobra, punoj zaposlenosti faktora proizvodnje, konstantnim oportunitetnim troĢkovima u 
proizvodnji, savrĢenoj mobilnosti faktora proizvodnje unutar zemlje ali i nemoguĻnosti njihovog kretanja 
meľu zemljama. 
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Relativiziranje pretpostavke o postojanju jednog faktora proizvodnje dovodi do modela 
koji podrazumijeva specifiĽne fakore proizvodnje i predstavlja pogodan okvir za 
posmatranje poslijedica liberalizacije trgovine u kratkom roku. Modelom se podrazumijeva 
proizvodnja dva dobra, pri Ľemu je po jedan faktor proizvodnje fiksan i specifiĽan za 
proizvodnju odreľenog dobra, a rad je mobilan i moĤe se slobodno kretati izmeľu sektora. 
Prva, suĢtinska razlika izmeľu ovog i Rikardovog modela komparativnih prednosti, jeste 
oblik proizvodne funkcije. U osnovnom modelu komparativnih prednosti, funkcija 
proizvodnih moguĻnosti predstavlja pravu liniju zbog konstantnosti oportunitenih troĢkova 
dva dobra. U modelu sa specifiĽnim faktorima proizvodnje, funkcija proizvodnih 
moguĻnosti ima zakrivljen oblik (konveksan u odnosu na koordinatni poĽetak), ukazujuĻi 
na opadajuĻe prinose rada u oba sketora. Nagib krive proizvodnih moguĻnosti jednak je 
negativnoj vrijednosti koliĽnika cijene drugog i prvog proizvoda, a on je jednak negativnoj 
vrijednosti marginalnih produkitivnosti (Samuelson i Jones, 1971)  

Dalji razvoj teorija meľunarodne trgovine ide u pravcu uvoľenja analize faktorskih 
proporcija, taĽnije razvoja Heckscher - Ohlin-ove teorije, koja predstavlja osnovu za teoriju 
izjednaĽavanja cijena faktora proizvodnje (Samuelson, 1948, 1949). Pod odreľenim, vrlo 
restriktivnim uslovima ð kao Ģto su odsustvo nerazmjenljivih dobara i odsustvo specifiĽnih 
faktora proizvodnje ð moĤe se pokazati da sama liberalizacija trgovinskih odnosa vodi 
izjednaĽavanju marginalnih proizvoda svih faktora proizvodnje u razliĽitim zemljama.  

Osnovne pretpostavke Heckscher - Ohlin-ove teorije podrazumijevaju (Samuelson, 1948): 

¶ Posmatraju se dvije zemlje, od kojih svaka raspolaĤe sa razliĽitim proporcijama dva 
perfektno nemobilna faktora proizvodnje, rad i kapital; 

¶ Pretpostavlja se da obije zemlje proizvode dva proizvoda; 

¶ Svaki od proizvoda se proizvodi na osnovu iste tehnologije proizvodnje u obije 
zemlje; 

¶ Svaku proizvodnu funkciju karakteriĢu konstantni prinosi u odnosu na poveĻanje 
faktora proizvodnje; 

¶ OpadajuĻi prinosi se javljaju jedino u situaciji da kada doľe do promjene proporcija 
jednog inputa u odnosu na drugi, to moĤe uticati na marginalnu produktivnost 
faktora proizvodnje; 

¶ Postoji djelimiĽna specijalizacija proizvodnje u obije zemlje; 

¶ Preferencije potroĢaĽa su homogene; 

¶ Pretpostavljaju se uslovi savrĢene kokurencije i na trĤiĢtima roba i trĤiĢtima faktora 
proizvodnje; 

¶ Postoji perfektna mobilnost faktora proizvodnje unutar svake zemlje, dok su faktori 
nemobilni izmeľu zemalja; 

¶ Pretpostavlja se da nema transportnih troĢkova, tarifa, ili drugih prepreka slobodnoj 
meľunarodnoj trgovini; 

¶ Svi resursi su u potpunosti zaposleni u obije zemlje; 

¶ Meľunarodna trgovina je balansirana. 

U odnosu na jednostavnu Rikardovu teoriju komparativnih prednosti, zasnovanu na radu 
kao jedinom faktoru proizvodnje, Heckscher-Ohlin-ova teorija objaĢnjava zaĢto se razlike u 
komparativnim prednostima odrĤavaju i dovode do odreľenog obrazca produktivnosti i 
specijalizacije. Razlika u relativnoj raspoloĤivosti i cijeni faktora proizvodnje je razlog 
razlike u cijeni roba prije uspostavljanja trgovine izmeľu dvije zemlje. Ova razlika u 
relativnim cijenama fakora proizvodnje i cijenama dobara pretvara se u apsolutne razlike u 



67 
 

cijenama. Upravo apsolutna razlika u cijenama dobara predstavlja neposredan razlog za 
trgovinu. 

Okvir opĢte ravnoteĤe u Heckscher - Ohlin-ovoj teoriji pokazuje naĽin na koji sve 
ekonomske snage doprinose formiranju cijena finalnih dobara. TaĽnije, preferencije i 
raspodjela vlasniĢtva nad faktorima proizvodnje zajedno odreľuju traĤnju za finalnim 
dobrima.  TraĤnja za finalnim dobrima odreľuje traĤnju za neophodnim faktorima za 
njihovu proizvodnju. TraĤnja za faktorima proizvodnje zajedno sa ponudom faktora 
proizvodnje, odreľuje njihovu cijenu u uslovima savrĢene konkurencije. Cijena faktora 
proizvodnje zajedno sa tehnologijom, odreľuje cijenu finalnih dobara. Razlike u cijenama 
finalnih dobara izmeľu zemalja, odreľuju komparativne prednosti i obrazac trgovine. 

Od svih ekonomskih snaga koje djeluju zajedno Heckscher - Ohlin-ova teorema se 
primarno bazira na razlici u fiziĽkoj dostupnosti ili ponudi faktora proizvodnje u razliĽitim 
zemljama. Dostupnost faktora proizvodnje posmatra se u uslovima jednakih preferencija i 
tehnologije, kako bi se objasnile razlike u relativnim cijenama finalnih proizvoda izmeľu 
zemalja. 

Po originalnoj Ohlin-ovoj teoriji (Ohlin, 1933), slobodno kretanje robe u meľunarodnoj 
trgovini predstavlja djelimiĽni substitut kretanja faktora proizvodnje, i vodi ka parcijalnom 
izjednaĽavanju relativnih i apsolutnih faktorskih cijena. Po ovoj teoriji, slobodno kretanje 
faktora proizvodnje dovodi do potpunog izjednaĽavanja njihovih cijena. Meľutim, ukoliko 
se mobilnost faktora proizvodnje supstituiĢe kretanjem roba, onda se sam proces kreĻe u 
smjeru izjednaĽavanja cijena faktora proizvodnje, ali jednakost ne mora biti postignuta u 
potpunosti. Postojanje moguĻnosti da ne doľe do potpunog izjednaĽavanja cijena faktora 
proizvodnje objaĢnjena je tehniĽkim karakteristikama proizvodnje. TaĽnije, traĤnju za 
kombinacijom faktora poizvodnje, nemoguĻe je ostvariti na naĽin da  traĤnja za razliĽitim 
oblicima faktora proizvodnje bude koncentrisana u najveĻem dijelu u onim oblastima gdje 
je svaki od oblika faktora proizvodnje najviĢe raspoloĤiv. Samo u sluĽaju kad bi to bilo 
zadovoljeno, doĢlo bi do podizanja  cijene faktora proizvodnje na nivo koji postoji u 
oblastima u kojima je taj faktor deficitaran. Isto tako, ukoliko se i ostvari jednakost cijena 
faktora proizvodnje, neĻe postojati viĢe inicijative za trgovinu. Smanjivanjem podsticaja za 
trgovinu i smanjivanjem traĤnje koja je dovela do izjednaĽavanja cijena, ponovo Ļe doĻi do 
pojave originalnih razlika u cijenama faktora. Kao nedostatak ovakvog stava, Samuelson 
istiĽe da se zanemaruje Ľinjenica da Ļe u graniĽnom sluĽaju doĻi do indiferentnosti trgovine, 
dok unutar graniĽnih vrijednosti, trgovina moĤe da nastavi da se beskonaĽno odvija 
(Samuelson, 1948). 

Po Heckscher - Ohlin-ovoj teoriji svaka zemlja Ļe imati tendenciju da se specijalizira 
(djelimiĽno ili u potpunosti), u proizvodnji dobra za koje u velikoj mjeri koristi onaj faktor 
kojim najviĢe raspolaĤe. Kako se sve intenzivnijom proizvodnjom takvog dobra poveĻava i 
potraĤnja za odgovarajuĻim faktorom poizvodnje, onda Ļe doĻi do poveĻanja cijene tog 
faktora. Razlike u cijenama faktora proizvodnje koje su postojale prije trgovine, djelimiĽno 
se smanjuju pod uticajem specijalizacije i trgovine i u skladu sa komparativnim 
prednostima. 

PolazeĻi od gore navedenih pretpostavki Heckscher ð Ohlin-ovog modela, Samuelson 
pokazuje da je izjednaĽavanje cijene faktora proizvodnje ne samo moguĻe veĻ i vjerovatno, 
i u nekim okolnostima Ľak i neizbjeĤno. TaĽnije, osnovni zakljuĽci do koji se dolazi su 
(Samuelson, 1949): 
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¶ Sve dok postoji parcijalna specijalizacija, i ukoliko svaka zemlja proizvodi odreľenu 
koliĽinu oba dobra, cijene faktora proizvodnje izjednaĽavaju se u relativnom i 
apsolutnom smislu kao poslijedica meľunarodne trgovine; 

¶ Osim u situaciji kada postoji velika nejednakost raspoloĤivosti faktora proizvodnje, 
mobilnost roba Ļe uvijek predstavljati perfektan supstitut mobilnosti faktora 
proizvodnje; 

¶ Bez obzira na inicijalnu raspoloĤivost faktora proizvodnje, ukoliko su faktori 
mobilni oni mogu da migriraju do odreľenog stepena, posle Ľega je mobilnost roba 
dovoljna da se ostvari puno izjednaĽavanje cijena faktora proizvodnje; 

¶ Do onog iznosa do koga je mobilnost roba supstitut mobilnosti fakotra 
proizvodnje, produktivnost u svijetu je optimalna. U isto vrijeme imputirani realni 
povraĻaji na rad u jednoj zemlji i kapital u drugoj zemlji Ļe biti niĤi, ne samo 
relativno nego i apsolutno, u odnosu na zatvorenu ekonomiju. 

Po teoriji izjednaĽavanja cijena faktora proizvodnje, kada su izjednaĽene cijene finalnih 
proizvoda izmeľu zemalja, onda Ļe cijene faktora proizvodnje (rada i kapitala) takoľe biti 
izjednaĽene. U zemlji koja raspolaĤe veĻom koliĽinom rada, cijena finalnog radno 
intezivnog dobra je niĤa, od cijene istog dobra u zemlji koja raspolaĤe sa viĢe kapitala u 
sluĽaju kada nema trgovine. Ta zemlja se specijalizuje u proizvodnji radno intenzivnog 
dobra i smanjuje proizvodnju drugog dobra gdje je potrebna veĻa koliĽina kapitala. Kao 
poslijedica toga, dolazi do poveĻanja traĤnje za radnom snagom, Ģto uzrokuje rast nadnica, 
dok relativna traĤnja za kapitalom opada kao i iznos rente. U drugoj zemlji se deĢavaju 
suprotni procesi. Meľunarodna trgovina se Ģiri dok se relativne cijene finalnih dobara 
kompletno ne izjednaĽe, Ģto znaĽi i jednakost relativnih cijena faktora proizvodnje. 

 
Izvor: Desmet, Heckscher-Ohlin model, pristup sajtu 15.04.2015 
.http://www.eco.uc3m.es/~desmet/internationaltrade/slides/eng_HO.pdf,  

Grafik 1.4.1.1-1 IzjednaĽavanje relativnih cijena finalnih dobara pod uticajem meľunarodne 
trgovine 
 

Prethodno opisan mehanizam predstavljen je na grafiku iznad (grafik 1). Na apcisi je 
predstavljen racio cijena faktora proizvodnje, dok je na ordinati data relativna cijena dobra 
X. Svaki racio nadnica i renti odgovara specifiĽnom odnosu cijena dva dobra, a kako se 
polazi od pretpostavke savrĢene konkurencije i iste tehnologije onda je taj odnos direktan. 

Racio 1)(
r

w
 predstavlja odnos nadnica i rente u prvoj zemlji koja raspolaĤe sa veĻom 

koliĽinom rada, dok odnos 2)(
r

w
 predstavlja nadnice i rente u drugoj zemlji koja raspolaĤe 

http://www.eco.uc3m.es/~desmet/internationaltrade/slides/eng_HO.pdf
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sa veĻom koliĽinom kapitala. Sve dok obije zemlje nastavljaju da proizvode oba dobra, 
trgovina dovodi do izjednaĽavanja cijena finalnih proizvoda i cijena faktora. Treba 
napomenuti, da slobodna trgovina ima negativne poslijedice na radnu sangu, u smislu 
smanjenja nadnica, u zemlji koja je bila kapitalno intenzivna, a takoľe negativne poslijedice 
na visinu rente u zemlji koja je prije trgovine bila radno intenzivna. 

Konvergencija u cijeni finalnih dobara X i Y u obije zemlje kao poslijedica trgovine (
Y

X

P

P
), 

dovodi do kovergencije u relativnim povraĻajima faktora proizvodnje (
r

w
), kao i relativnog 

koriĢĻenja faktora u svakom od sektora (
X

X

L

K
 i 

Y

Y

L

K
). 

Takoľe, moĤe se primijetiti da dolazi do apsolutne jednakosti faktora proizvodnje. 
Nominalne nadnice u oba sektora proizvodnje su jednake, odnosno: 

YYXX MPLPMPLPw == i 

*****

YYXX MPLPMPLPw == ,  

Gdje je XMPL marginalna produktivnost rada u proizvodnji dobra X, i YMPL  marginalna 

produktivnost rada u proizvodnji dobra Y, dok su sa zvjezdicom oznaĽene iste veliĽine u 
drugoj zemlji. 

Kako u uslovima slobodne trgovine dolazi do izjednaĽavanja cijena dobara (
*

XX PP = i 
*

YY PP = ) i kako je slobodnom trgovinom ostvarena jednakost relativnog koriĢĻenja faktora 

u obije zemlje za oba proizvoda (
*

*

X

X

X

X

L

K

L

K
=  i 

*

*

y

Y

Y

Y

L

K

L

K
= ), onda slijedi da je 

**

XXXX MPLPMPLP = kao i 
**

YYYY MPLPMPLP = , Ģto dalje vodi jednakosti *ww=  

Naravno, sa konvergencijom cijena i nominalnih nadnica dolazi i do konvergencije realnih 
nadnica. Na sliĽan naĽin moĤe se izvesti konvergencija renti u nominalnom i realnom 
iznosu.  

Apsolutno izjednaĽavanje cijena faktora proizvodnje podrazumijeva da slobodna 
meľunarodna trgovina izjednaĽava realne nadnice za istu vrstu rada u dvije zemlje, kao i 
realne rente za isti tip kapitala. Trgovina (u uslovima savrĢene konkurencije, iste tehnologije 
proizvodnje i konstantnih prinosa), dovodi do izjednaĽavanja relativnih i apsolutnih 
povraĻaja na homogene faktore proizvodnje. Dok trgovina ima uticaja na stranu traĤnje za 
faktorima proizvodnje, dotle mobilnost faktora utiĽe na stranu njihove ponude. 

Meľutim, ukoliko se posmatra situacija u relanosti, moĤe se primijetiti da u svijetu ne dolazi 
do izjednaĽavanja cijena faktora proizvodnje. Jedan od znaĽajnih razloga je Ľinjenica da 
roba nije uvijek perfektno mobilna, gdje se kao znaĽajni istiĽu troĢkovi transporta. 

Drugi razlog, zbog koga postoje razlike u cijenama faktora proizvodnje u sluĽaju postojanja 
slobodne trgovine je tehniĽke prirode. TaĽnije, ukoliko razliĽiti regioni u svijetu imaju 
ekstremne razlike u raspoloĤivosti faktora proizvodnje, ili razliĽita dobra koriste faktore 
proizvodnje u skoro istim proporcijama, moĤe doĻi do kompletne geografske specijalizacije 
proizvoda. U tom sluĽaju postizanje jednakosti cijena faktora proizvodnje nije moguĻe. 
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Na grafiku koji prikazije ăkupu diversifikacijeò moĤe se objasniti problem izjednaĽavanja 
faktora proizvodnje u sluĽaju kada jedna od zemalja vrĢi potpunu specijalizaciju. 

 
Izvor: Desmet, Heckscher-Ohlin model, 
http://www.eco.uc3m.es/~desmet/internationaltrade/slides/eng_HO.pdf, pristup sajtu 
15.04.2015. 

Grafik 1.4.1.1-2  Kupa diverzifikacije u sluĽaju potpune specijalizacije proizvodnje 
 
U uslovima postojanja slobodne trgovine, kada se proizvode oba dobra isotroĢkovna kriva 
je tangenta na obije izovrijednosne krive. Zemlja treba da ima racio ukupnog kapitala i rada 
izmeľu racija kapitala i rada kod proizvodnje dva dobra (odnosno da se nalazi u 
osjenĽenom prostoru).  Na prikazanom grafiku kod jedne zemlje je to ostvareno i relativan 

odnos nadnice i rente je dat sa 
r

w
, dok kod druge zemlje ukupan racio kapitala i rada se 

nalazi izvan osjenĽenog prostora diverzifikacije. Druga zemlja proizvodi samo drugo dobro 

i relativna nadnica je data sa 
*

*

r

w
. MoĤe se primjetiti da je u ovom sluĽaju *ww< kao i 

*rr > . 
Uslovi za djelimiĽnu specijalizaciju i kompletno izjednaĽavanje faktora proizvodnje su 
sledeĻi: racio rada i kapitala u svakoj zemlji mora da leĤi izmeľu racija rada i kapitala koji se 
javljaju u svakoj liniji proizvodnje u uslovima slobodne mobilnosti faktora proizvodnje.  

TreĻi problem izjednaĽavanja cijena faktora proizvodnje podrazumijeva pretpostavku o 
postojanju jednakosti proizvodnih funkcija u svim zemljama, kao i nerealnu pretpostavku o 
homogenosti i proporcionalnosti faktora proizvodnje u razliĽitim djelovima svijeta. 
Izostavlja se znaĽaj znanja kao inputa koji se koriĢĻenjem ne troĢi, i stvara razliĽite uslove 
za koriĢĻenje postojeĻih faktora proizvodnje. Ukoliko jedna zemlja ima n puta efikasniju 
tehnologiju proizvodnje u odnosu na drugu u oba sektora, onda Ļe drugoj zemlji biti 
potrebno n puta viĢe kapitala i rada za istu koliĽinu proizvoda. To dovodi do pomjeranja 

izovrednosnih krivih druge zemlje, na naĽin da se ostavruje odnos nadnica kao *wnw Ö= i 

odnos renti *rnr Ö=  

Heckscher-Ohlin-ova teorema, kao ni teorija izjednaĽavanja cijena faktora proizvodnje, ne 
vaĤi u uslovima u kojima postoji reverzilibitet faktorske intenzivnosti (Leontief, 1954). Ovaj 
pojam podrazumijeva da je isti proizvod radno intezivan u zemlji gdje postoji veĻa 
raspoloĤivost rada, a kapitalno intezivan u zemlji gdje postoji veĻa raspoloĤivost kapitala. 

http://www.eco.uc3m.es/~desmet/internationaltrade/slides/eng_HO.pdf











































































































































































































































































































































































































































































































































































































































