PREDAVANJE 8B



DOHODAK, POTROSNJA, STEDNJA I
INVESTICIJE



Dohodak, potrosnja i Stednja

PotroSnja, Stednja 1 Investicije
Imaju najvecéi znacaj za ekonomski
razvo] svake zemlje. Odnos
potroSnje 1 Stednje u okviru
raspolozivog dohotka upucuje na
nivo ekonomske razvijenosti.



Ekonomski razvijene zemlje imaju
ne samo znatno veci ukupan
dohodak, nego I veci prosecni udeo
Stednje.



PoveCanje agregatne potrosnje
stimuliSe rast BDP-a, koji nije
mogué bez Stednje 1 Investicija.
Otuda 1 proizilazi izuzetan znacaj
kauzalnog odnosa dohodak —
potroSnja — Stednja — Investiclje za
ekonomski prosperitet.



Tekuci dohodak predstavlja realni
dohodak od rada za godinu dana,
umanjenjen za realno pla¢eni porez,
Zbog cega se naziva I raspolozivim
dohotkom.



Raspolozivi dohodak se raspodeljuje
na potroSnju (C) 1 Stednju (S),
tako da je:

D=C+S



Medutim, potrosa¢ troSi viSe 0d
teku¢eg dohotka zahvaljuju¢i svom
ukupnom bogatstvu, koje pored
teku¢eg dohotka od rada obuhvata

finansijsko bogatstvo 1 fizicko
bogatstvo.



Finansijsko bogatstvo ¢ine tekucdi |

Stedni  raCuni U bankama,
obveznice, akcije 1 drugl oblici
finansijske 1movine, a  fizicko
bogatstvo zemljiste, kuce 1 t.sl.



Ukupno bogatstvo se izracunava

kada se od prethodnog zbira (tekuci
dohodak + finansijsko bogatstvo +
fizicko bogatstvo) odbiju
neotplaceni Kreditl I druge dospele,
a neizmirene obaveze.



Potrosnja obuhvata 1zdatke
domacinstava 7a finalne robe |
usluge, tj. za licnu potrosnju |
angazuje najve¢i deo BDP-a, oko
66% ukupnog troSenja u poslednjoj
deceniji XX veka.



Otuda pitanje: koji su sastavni
delovi  potrosnje?  Najvazniji
sastavni delovi su: stanovanje,
odevanje, Ishrana, pice, motorna
vozila, zdravstvena zastita,
obrazovanje Itd.



Stednja je nepotroeni deo dohotka

I, po pravilu, vrlo brzo raste sa
rastom tekuceg dohotka, odnosno
ukupnog bogatstva.



Ipak, to nije trajno, vec privremeno
odlozena potroSnja u korist vece
potroSnje U buduc¢nosti. Od svih
dobara, Stednja |e najvaZnije
luksuzno dobro.



Vazno Je naglasiti da se ukupna
primanja  sastoje od nadnica
(plata), odnosno tekuceg dohotka
od rada, zatima od kamata, renti,
dividendi 1 drugih vrsta prinosa od
ukupnog bogatstva - finansijskog
bogatstva 1 fizickog bogatstva, kao
| od transfernih placanja, odnosno
socljalnih primanja.



Nacionalna stednja

Nacionalna Stednja Je ukupni
dohodak u privredi kojl preostaje
poSto se plate potrosnja 1 drzavni
1zdacl.



Licna stednja

Li¢na stednja |e dohodak koji
domadinstvima preostaje  posto
plate poreze 1 svoju potroSnju.

Li¢na Stednja = (Y - T - C)

|

dohodak domacdinstva

potrosnja



Uvodenje Kredita u analizu dohotka
| njegove raspodele na potrosnju |
Stednju neophodno je da bl se
objasnilo kako ljudi mogu troSiti
Iznad raspolozivog dohotka |
mogucnosti Koje pruza njihovo
bogatstvo.



Princip optimalne  potrosSnje
ukazuje da su mladima neophodne
pozajmice (za kuce, automobile,
pokucstvo 1 td.) da bl obezbedili
nivo potroSnje KkojI  odgovara
njihovom oc¢ekivanom dohotku u
dugom roku.



Ovaj prosecni dohodak u dugom
roku naziva se permanentnim Il
stalnim dohotkom (Milton
Fridman).



Prema obrascu potrosnje u okviru
Zivotnog ciklusa, potroSnja se
1zjednacava sa dohotkom na sredini

zivotnog ciklusa, nakon cega raste
udeo Stednje u dohotku.



Osnovni motlv  Stednje  |e
obezbedenje  stabilnog nivoa
potroSnje U poznim godinama, kada
Se Ne moze SamoO Sa penzijama

obezbeditl dotadasnji nivo zivotnog
standarda.



Zivotni  ciklus  potro§nje |
permanentni dohodak Ilustruje
naredni grafikon.



Ocekujuéi rast dohotka u toku zivetnog ciklusa, ljudi
ujednacavaju nivo potrosnje tako sto u mladosti koriste

pozajmice, koje narednih godina otplacuju, da bi nakon
toga poceli da Stede.




Funkcija potrosnje i funkcija Stednje

Funkcija potroSnje pokazuje odnos
potrosnje | raspolozivog dohotka I
predstavlja jednu od najznacajnijih
ekonomskinh veza, koju jJe U
makroekonomiju uveo Kejnz.



Ova veza izmedu potroSnje |
dohotka najbolje se moze graficki
prikazatl, koriS¢enjem linije sa
nagibom od 45° (linija jednakosti
dve varijable).






Graficki prikazana funkcija
potrosnje je kriva koja prolazi kroz
tacke A, B, C, D, E, F G...,
pokazujuc¢i obim potrosnje (C) za
svakl nivo raspolozivog dohotka
(DI), 1skazano u evrima po
domacinstvu.



Na prvi pogled se wuocCava da
potroSnja  raste sa  porastom
raspolozivog dohotka. Takode |Je
ocigledno da potroSnja raste sporije
od raspolozivog dohotka, zbog cega
se postepeno  smanjuje  deo
potroSnje  KojI  nije  pokriven
dohotkom (negativna Stednja).



Tacka pokrica oznacava jednakost
potrosnje | raspolozZivog dohotka I
nalazi se u preseku funkcije
potroSnje I krive 45° (tacka B).



Kada Dbi funkciju potrosnje
predstavljala kriva 45°, to Dbl
znaCilo da Je potroSnja Jednaka
raspolozivom dohotku na svakom
nivou, odnosno da se raspolozivi
dohodak uvek u celosti trosi.



Iznad tacke pokrica  funkcija
potroSnje pada Ispod krive 45°, a
rastu¢i razmak izmedu izmedu njih
pokazuje nivo Stednje, KkojI se
povecava Sa rastom raspolozivog
dohotka.



FunkCIJa Stednje pokazuje odnos
nivoa stednje | raspolozivog
dohotka 1 takode se graficki
prikazuje.






Prikaz Stednje dobijen Je
umanjivanjem raspolozivog
dohotka za 1znos potrosnje, t]. 1z
osnovne relacije

S=DI-C.



Graficki, funkcija Stednje  je
Izvedena 1z vertikalnog raspona
funkcije potrosnje 1 krive 45° na
prethodnom  grafikonu  Prikaz
funkcije potrosnje



Nulti  nivo  S§tednje  oznaCava
prelazak 1z zone negativne Stednje
U pozitivhu Stednju. Negativna
Stednja postoji levo od tacke B,
odnosno  pri nizim  Nivoima
raspolozivog dohotka, dok Je
pozitivha Stednja desno od ove
tacke.



Tacka pokriéa Je identiCna tacka
B, Kkoja odgovara Istom nivou
dohotka od 25.000 evra na
prethodna dva grafikona.



Granic¢na sklonost potrosnji i Stednji i efekat
multiplikacije

Granic¢na sklonost potrosnji (MPC
- Marginal propensity to consume)
Je dodatni 1znos potroSnje od
dodatne novcane jedinice (dinara,
evra)  raspoloZivog  dohotka.
Jednostavnije, to Je deo dodathog
dinara dohotka koji je potrosSen.



Termin ,,granic¢ni 1ll marginalni®
oznacava dodatno, a U ovom
slucaju ,,dodatna sklonost
potrosnji"” pokazuje deo dodatne
jedinice raspolozivog dohotka koji
se potrosi, 0dnN0OSNO;




Naredni tabelarni prikaz grani¢ne
sklonosti potrosnji 1lustruje kako se
izracunava  granicna  Sklonost

potroSnji | granicna Sklonost
Stednji.



POTROSNJA I STEDNJA




Kolona 3 nam pokazuje kako
dolazimo do grani¢ne sklonosti
potroSnji. Od B do C dohodak je
porastao za 1.000 evra, 1 to: od
16.000 do 17.000 evra, dok |Je
potroSnja porasla za 850 evra, I to,
od 16.000 do 16.850 evra. Ovo
znaci da Je dodatna potrosnja
0,85% dodatnog dohotka.



Drugim rec¢ima, od svakog evra,
dinara, dolara, 85 centi ilI para
odlazl na potrosnju, a 15 centi Il
para na stednju.

Na osnovu prethodne tabele
izratunacemo ostale MPC koje
zapoCinju sa 0,89, a zavrSavaju Sa
0,53 pri visem dohotku.



Podatke 1z tabele mozemo prikazati
| grafiCki kada dobljamo granicnu
sklonost potrosnji kao geometrijski
nagib, koja nam pokazuje da |je
MPC odredena nagibom funkcije
potrosnje.



Navedena slika pokazuje da
funkcija potroSnje meri promenu
potroSnje PO Jednoj dodatnoj
nov€anoj Jedinicl (dinaru, evru,
dolaru) raspolozivog dohotka, t].
granicnu SKlonost potrosnji.



Kada se dohodak od racke B do
tacke C povetao za 1.000%,
potro$nja je porasla za 850%. S toga
Je u tom rasponu MPC 850/1.000 =
0,85. Tj. 1z svakog dodatnog dolara
dohotka, 85 centi Ide na potrosnju,
a 15 centi i1de na Stednju.






Granicna sklonost Stednji (MPS -

Marginal propensity to save
pokazuje deo dodatne Jedinice
raspoloZivog dohotka kojl se Stedi,
odnosno nepotroseni deo
granicnog dohotka.



Na osnovu predhodne slike 1 tabele
uoCava Se da Je nacionalni
dohodak uvek jednak zbiru
potrosnje | Stednje, 0dNOSNO

(NI =C +3S).
Zakljucijemo, da na svakom nivou

dohotka zbir MPC 1 MPS mora biti
tacno Jedan, odnosno

MPS=1-MPC

Granic¢na sklonost Stednji Granic¢na sklonost potrosnji



Efekat multiplikacije Je najvaznija
posledica  granicne  sklonosti
potrosnji, odnosno Stednyi.
Multiplikator potrosnje je
reciprona  vrednost  granicne
sklonosti  Stednji (1 — MPC),
odnosno 1/(1 — MPC). Sto je veéa
grani¢na sklonost potrosnji, vedi
je 1 multiplikator potrosnje.



Otuda 1 osnovni zakljucak Je da ¢e
promene U potrosSnji 1zazvatl vece
(multiplikovane) promene
agregatne proizvodnije.



Teorije f-je potroSnje (Stednje)

Prema znacaju Koji pripadaju pojedinim
faktorima u determinaciji  (blize
odredenje nekog pojma) u f-Je
potroSnje (I  Stednje) mogu se
razlikovati sledece teorije:



1) Teorija apsolutnog dohotk

2) Teorlja relativhog dohotka

3) Teorija permanentnog dohotka |
4) Teorlja zivotnog ciklusa



1) Teorija apsolutnog dohotka zasniva
se na ucenju Dz. M. Kejnza I njegov
stav Je da se potroSnja zasniva na
veli¢ini raspolozivog dohotka, ali se ne
menja I1stim tempom kojim se dohodak

uvecava.



Znamo da Je prosecna sklonost
potroSnji APC = C/DlI, a f-Ju potrosnje
mozemo hapisati C = a + MPC DI,
gde je “a” parametar kojl predstavlja
autonomnu potrosnju, Sto znaci da ne
zavisl od DI,



Parametar “a” Je kvantitativni izraz
uticaja koji na potroSnju Imaju dve
osnovne grupe faktora I to: objektivni,
U kojem spadaju: raspodela dohotka,
uslovi za dobijanje potrosackih kredita,
kamatna stopa 1 dr 1 subjektivni
faktorl, a odnose se na preferencije
potriSaCa koja se zasniva na
propagandi, ocekivanju Inflacionih
tenziia 1td



Proizilazi da veli¢ina APC (C/DI) ima
opadaju¢i trenda sa uvecanjem
raspolozivog dohotka.

Drugacije, raspolozivi dohodak |Je
osnovha varijabla, dok jJe sklonost
potroSnji 1zvedena veliCina 1 ona se u
analitickom smislu moze oznaciti
kategorijom sekundarnog znacaja.



2) Teorija relativnog dohotka zastupa
tezu da deo dohotka koji domacinstvo
Izdvaja za potroSnju nije uzrokovan
toliko apsolutnim 1znosom koliko
odnosom tog dohotka 1 raspolozivog
dohotka suseda. Ovaj efekat je poznat
u ekonomiji pod nazivom
“demostracioni efekat”.



3) Teorija permanentnog dohotka,
zastupa stav da potrosaci ne reaguju na
ISt nacin na sve promene u nivou
raspolozivog dohotka.

Recimo, promene dohotka dugoro¢nog
(premanentnog) karaktera domacinstva
¢e veCi deo troSiti, a promene u
raspolozivom  dohotku  eksplicite
kratkorocnog karaktera (jednokratna
premija) veci deo 1de na Stednju.



Ovaj deo raspolozivog dohotka naziva
se tranzitori (prolazni) dohodak. Sada
mozemo nhapisati:

DI = Dip + Dit

Gde je:

DI — raspolozivi dohodak
Di, — permanentni dohodak
Di: — tranzitorni dohodak



Treba znati da Je potroSnja
proporcionalna samo permanentnom
dohotku C =k DI,
pricemuje 0<k>1

gde Jje K — faktor proporcionalnosti
(kvantifikuje promenu dohotka u zavisnosti od
ocekivanog prihoda/prinosa: kamate, ukusa
potrosaca I dr.



4) Teorlja zivotnog ciklusa potroSnje |
Stednje objasSnjava ponasanje
pojedinaca Sa stanoviSta potrebne
alokaclje potroSnje u toku c¢itavog
Zivotnog veka.

Prema tvorcu ove teorija F
Modiljaniju, ljudi troSe manje od
teku¢eg dohotka dok su mladi, da bi u
starosti trosili viSe nego Sto Im 1znose
tekuca primanja.



Investicije

Investicije su druga znacajna
varijabla privatne potrosnje, 1 Imaju
dvostruku ulogu 1 to: 1) one uticu
na proizvodnju u Kkratkom roku
preko rezultata na agregatnu
traznju,



a 2) na dugorocni rast
proizvodnje preko uticaja na

rast kapitala na potencijalnu
proizvodnju I  agregatnu
ponudu.



Investicije predstavljaju ulaganje
akumuliranih sredstava (stednje |
amortizacije) u nove stambene
objekte, od strane domacdinstava, |
nova kapitalna dobra 1 zalihe, od
strane preduzeca.



Sa aspekta makroekonomije, ako
domacinstvo Kupl staru kucu 1l
preduzece polovne masine, to jsu il
nisu investicije. Sta mlsllte’P



Isto tako, ni ulaganja u finansijsku
Imovinu (hartije od vrednostl |
t.sl.), odnosno finansijske
Investicije, ne pripadaju
ekonomskim Investicijama, to su
finansijske transakcije 1l promene

portfelja.  Investicije  postoje
samo kada se stvara realni
kapital.



Prilikom makroekonomske analize
Investicija kljuéni znacaj Imaju
uslovi u kojima investitori odlucuju
0 Investicljama. Vec |e utvrdeno da
na Investicione odluke wuticu

aktuelne kamatne stope |
dostignuti nivo prodaje.



Pri tome Je naglaSeno da Je za
odlu¢ivanje  Investitora  vazna
realna kamatna stopa, a ne
nominalna.



Sa realnim kamatnim stopama u
odlucCivanje se ukljucuju
oCekivanja u obliku ocekivane
stope Inflacije. 1zuzetno je bitna |

ocekivana prodaja, ocekivana
profitna stopa, kao 1 druga
ocekivanja.

Realna kamatna stopa = Nominalna

kamatna stopa — Stopa inflacije



Uobic¢ajeno se razlikuju privredne |
neprivredne Investicije. Privredne
Investicije sluze uvecanju
proizvodnog potencijala privrede, a
njihov materijaini oblik
predstavljaju hale, masSine,
oprema, sirovine 1 drugo.



Neprivredne investicije obuhvataju
Investiciona ulaganja u nove

stambene  objekte 1  objekte
drustvenog standarda i
administracije.



Sa aspekta reprodukcije, privredne
Investicije se dele na: a) bruto
Investicije (Brl); b) neto Investicije
(Nel) 1 ¢) nove Investicije (Nol),
koje su vec¢ objasnjene u odeljku
16.2.



Prema tehnickoj strukturi
Investicije se dele na: a) ulaganja
U gradevinske objekte, b) ulaganja
u kapitalnu opremu, 1 c) ostalo.
Najve¢i znacaj Imaju ulaganja u
kapitalnu opremu, jer omogucavaju
povecanje nhacionalnog dohotka,
odnosno BDP-a.



Pored domace Stednje (nacionalne
Stednje), moze se Koristitl 1 strana
Stednja, bilo u vidu stranih kredita
1l u obliku stranih Investicija.
Strane nvesticije se dele na: a)
direktne strane Investicije 1 b)
portfolio investicije.



Direktne strane Investicije suU

ulaganja privatnih kompanija il
pojedinaca 1z Inostranstva U
domaca preduzeca, bilo da se
Kupuju postojeca preduzeca Il
podizu potpuno nova.



Osnovna  karakteristika ovih
Investicija je da strani Investitor
Ima  vlasnicku  kontrolu  nad
preduzecem, odreduje  trziSnu
strategiju, organizuje poslovanje |
postavlja menadzment preduzeca.



Grinfild investicije predstavljaju
podgrupu direktnih stranih

Investicija koja obuhvata strana
ulaganja u nova preduzeca, a ne u
postojeca.



Prednost grinfild Investicija za
strane ulagaCe Je neposredna
Implementacija  tehnoloskih |
organizacionih standarda mati¢ne
kompanije.



Za nacionalnu ekonomiju zemlje u
kojoj se vrSe, grinfild investicije
Imaju ogroman razvojni znacaj, Jer
direktno  povecavaju  ukupnu
proizvodnju, zaposlenost (nova

radna  mesta) | 1ZVO0Z,
omogucavaju¢i transfer moderne
tehnologije 1 uvodenje novih

proizvoda I usluga.



Navedeni efektl samo se
delimi¢no mogu ostvariti ukoliko
strani Investitor ulaze u postojece
preduzece, naroCito ako Ima visak
zaposlenih. Otuda proizilaze velike
razlike u produktivnosti preduzeca
izgradenih grinfild Investicijama |
ostalih.



Portfolio Investiclje  oznacavaju
preuzimanje malog dela viasnistva
(do 10%) postojeceg domaceg
preduzeca, kupovinom njegovih
akclja  (ukoltiko je re¢c O
akclonarskom drustvu) 1l udela (u
slucaju druStva Sa ogranicenom
odgovornoscu,).



Osnovna Karakteristika portfolio
Investicija Je  zainteresovanost
stranog ulagaca isklju¢ivo za prinos
od vlasniStva (dividenda, profit), a
ne 1 za upravljanje preduzecem.



Zbog toga Je znacaj ovih Investicija
za ekonomski razvoj zanemarljiv,
1zuzimajuci sluCajeve
dokapitalizacije, kada se kapital
preduzeca uvecava.



Ukupna  Investiciona  potrosnja
obuhvata iInvestiranje u fiksni |
obrtni  kapital. Fiksni  kapital
ukljucuje fabrike, postrojenja |
masineriju.



UcesSc¢e Investicija u BDP-u varira,
zavisno od ekonomije, ali se obi¢no

kre¢e izmedu 10% 1 20% (bruto
Investicije).



Kompanije ulazu u fiksni kapital
zato Sto ocekuju vecu
profltabilnost 1 smanjenje troskova
poslovanja Zbog koriS¢enja
kapitalno  Intenzivnijeg nacina
poslovanja.



Investitor meri Kkoristi od novog
kapitala, tJ. uporeduje povecanje
profita sa Inicijalnim troskovima
Investiranja. Koristl ¢e se ostvariti
U buducnosti, a troskovi se javljaju
prilikom investiranja.



Zato se uporedjuje vrednost
buducéih profita sa tekuéim
troSkom 1nvestiranja. Ukoliko se
koriste pozajmljena sredstva, bitno
Je da li ée Investicija doneti
dovoljno profita, koji bl omogucio
da se kredit koriséen za njeno
finansiranje otplatio uz kamatu?



[11, da lI ¢e nova Investicija doneti
profit koji ce bitl bar ekvivalentan
prinosu da se kapital wulozio U
banku 1l u nesto drugo? Znamo
vec¢, Sto Je visa kamatna stopa, to
Prinos na novu investiciju mora biti
ve¢i da bl pokrio oportunitetne
troSkove angazovanih sredstava.



Na narednom grafikonu prikazana je
Kriva investicija lo, l. koja povezuje
traznju za Investicijama  sa
kamatnim stopama.



Ukoliko se kamatna stopa poveca
sa ro na ri, manji broj projekata
pokrivace  oportunitetni  troSak
angazovanih sredstava, zbog cega
Nnivo Investiranja  neminovno
opada sa lo,lo na I1,l1. tacka C.



Analogno tome, svako smanjenje
kamatnih stopa u fiksni kapital |
Inventar (zalihe) pomera Kkrivu
traznje za Investicijama navisSe, U
pOlOZ&j |2,|2. tacka D.






Fundamentalno pravilo glasi: vise
realne kamatne stope — manje
Investicije, 1 obrnuto, nize realne
kamatne stope — vece Investicije.



Zato su niske realne kamatne stope
okosnica antirecesione ekonomske
politike, usmerene na oporavak
agregatne proizvodnje |
zaposlenosti.



Jednostavno, niskim  kamatnim
stopama se ohrabruju preduzeca da
viSe Investiraju.

Na datoj tabeli navedeni su razli¢iti
nivol Investicija u zavisnostli od
kamatne stope uz ocekivanu stopu
profita.



Ukaone | Ukuoni orihod na Trofkovi na 1.000 dinara | Godiénji neto profit na 1.000
Proiekat im'eslilzi'e al 1 {I[I[I: in'fes iranih projekata po godo$njoj |dinara investiranih po godiSnjoj
) mil Dijn * dinara kamatnoj stopi od kamatnoj stopi od
T 10% 5% 10% 5%
A I 1.500 100 50 .400 |.430
B - 220 100 50 120 170
C 10 160 100 50 60 110
D 10 130 100 50 30 80
E 5 110 100 50 10 60
[ 15 90 100 50 -10 40
G 10 60 100 50 -40) 10
H 20 4 100 50 -00) -10
A —————




Medutim, za obnovu poverenja
Investitora nisu dovoljne samo
niske kamatne stope, Sto najbolje
potvrduje stagnacija zaposlenosti |
Izuzetno spor oporavak od aktuelne

svetske recesije.



Ukupne nacionalne investicije (I+)
koje ¢ine bruto privatne domace
Investicije (I), kao 1 neto strana
ulaganja, Sto je priblizno jednako
neto izvozu (X).



Ukupna Jednakost Stednja-

Investicije glasi:

Nacionalne Investicije = privatne

Investicije + neto Izvoz = privatna

Stednja + driavna Stednja =

nacionalna stednja, 1l
IT=1+X=Sp+ Sc =St



Nacionalna S$tednja po definiciji je
Jednaka nacionalnim investicijama.
Postoje privatne domace 1 strane
Investicije (11 neto 1zvoz).



|zvori Stednje jesu privatna Stednja
(domacéinstva 1  preduzeca) |

drzavna Stednja (viSak drzavnog
budzeta).



Privatna Stednja uvecana za neto
Izvoz jednaka je privatnoj Stednji
plus suficit dravnog budZeta. Te
Jednakost moraju uvek vaZni
nezavisno od stanja poslovnog
ciklusa.



Priliv kapitala (K1) (capital inflow)

predstavlja neto efekat
medunarodnih priliva 1 odliva
kapitala, raspolozivog Za

Investiranje U OdredenOJ zemlji.
Priliv  kapitala moze 1mati |
negativan predznak u slucaju da su
odlivi ve¢i od priliva.



Najveci priliva kapitala imaju SAD,
mada su ti prilivi znacajno pali

nakon sloma tamosSnjeg
hipotekarnog trziSta, Iniciranog
brzim 1 velikim padom cena

nekretnina.



Neto priliv kapitala (NKI1) oznacCava

Sredstva pozajmljena 1Z
Inostranstva, pri ¢emu se 1 U
otvorenoj privredi mora zadrzati

identi¢nost Stednje I Investicija.



Zemlja koja vise trosi na na uvoz
nego sto prihoduje od iIzvoza, mora
pokriti  ovu razliku (deficit)
pozajmljivanjem u Inostranstvu.

Navedena razlika izmedu uvoza |
Izvoza Jednaka Je neto prilivu
kapitala u zemlju, tj.

NKI =ErM - X.



Otuda se moZe I1zvestl jednakost
Stednje 1 Investicija u otvorenoj
privredi:

| = (GDP-C-G) + (ErI\/I—X)

Bruto ..
PotrosSnja

domacii

proizvod Realni devizni
Drzavna Kurs
potrosnja



Prema  prezentirano]  jednacini
ukupne Investicije u otvorenoj
privredl Jednake su nacionalnoj
Stednji, prikazanoj kao ostatku
BDP-a po odbitku li¢ne 1 drzavne
potroSnje, uvecanoj za neto priliv
(1h odliv) kapitala.



Investicije = nacionalna Stednja +
neto priliv kapitala ( u otvorenoj
privredi).

Identi¢nost Stednje 1 Investicija u
otvorenoj privredi takode se
podrazumeva, kao I u zatvorenoj,
all Je Stednja Jednaka nacionalnoj
Stednji uvecanoj za neto priliv
kapitala.



Navedeni slucaj odnosl se na
otvorenu privredu sa pozitivnim
prilivom kapitala, odnosno sa
negativnim neto izvozom. Obrnuto,
otvorena privreda sa negativnim
prilivom Kkapitala deo nacionalne
Stednje Investira u druge zemlje.



Stednju i investicije, kao i druge
komponente BDP-a, wuobicajeno
merimo udelom u BDP-u, odnosno
procentima BDP-a.



Inflacioni 1 deflacioni jaz

NaruSavanje  ravnoteze 1zmedu
Investicija 1 Stednje moze dovestl
do dve otezavajuée situacije u
funkcionisanju privrede, poznate

kao Inflacioni 1 deflacioni jaz.



Ukoliko  Investicije  Ispoljavaju
tendenciju da budu vece nego
Stednja, odnosno u situacijl kada je
Stednja manja od 1znosa Investicija,
onda ¢e od preduzeta/privrede da
se trazi viSe dobara nego Sto ona
moze da proizvede na nivou pune
zaposlenostl.



Ovo znac¢i da namera privrede da
Investira ne podudara se sa 1znosom
Stednje. U takvim uslovima stokovi
finalnith proizvoda se smanjuje, a
viSak kupovne moc¢i moze samo da
1Izazove rast cena 1 Inflacionu

spiralu.



Novcani nacionalni dohodak porast
¢e usled “papirnatih” promena na
oznakama cena, ali  realni
nacionalni proizvod ne moze da Ide
Iznad nivoa maksimalne pune
zaposlenostl. Nazalost, uzlazno
Kretanje cena nastavice se toliko
dugo dok postoji inflacioni jaz.



Na slici je data graficka Islustracija
Inflacionog 1 deflacionog jaza uz
koriS¢enje Krive agregatne traznje |
agregatne ponude:






Agregatna ponuda Je postavljena
linjom 45°, §to znaci da Je
pretpostavljena jednakost izmedu
nacionalnog prihoda 1 potrosnje.
Agregatna traznja = C + |, {j
nacinalni dohodak sa namenom za
liénu potrosnju I Investicije.



U tacki E (preseku agregatne traznje
| agregatne ponude) prikazan je
nivo ravnoteze nacionalnog
dohotka (0-Q). Treba se podsetit
da se nivo pune zaposlenosti moze
pomeritl na obe strane od tacke E

(u Q. ili Q).



Kada se dohodak KkojI odgovara
punoj zaposlenosti nade u relaciji 0O
- Q. tada agregatna traznja Je 1znad
nivoa agregatne ponude. Strelicom
izmedu viSeg AD I nizeg AS, levo
od tacke E, oznacen Je Inflacioni

gep.



Obrnuti slucaj nastaje kada dohodak
dostigne 0 — Q: tJ. premasi nivo
ravnoteze 0 — Q, agregatna ponuda
¢e tada DIt veca od agregatne
traznje, a strelica izmedu sada vise
AS krive 1 nize AD predstavlja
deflacioni gep.



Rezimirajmo  receno:.  UKkoliko
Stednja pri punoj zaposlenosti nije
nadoknadena privatnim
Investicijama (ili javnim merama),
privreda ne moze da odrzi daljl
NIVo pune zaposlenosti.



Tada se kaze da postoji deflacioni
jaz, ¢ija se veliine 1zrazava/meri
manjkom Investicija u odnosu na
obim Stednye, pri punoj
zaposlenosti (na nivou
potencijalnog GNP).



HVALA NA PAZNIT!



