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Ekonomski re~nik za novinare 

^iwenica je da najve}i broj qudi slabo razume ekonomsku terminologiju, te

nije na odmet pogledati {ta poneki izraz stvarno zna~i. Pred vama je vodi~

kroz naj~e{}e kori{}ene ekonomske termine koji se sre}u u medijima, a

ina~e su deo stru~nog re~nika svakog ekonomiste. Kada budete po~eli da ko-

ristite ovaj re~nik, nau~i}ete dosta i o ekonomskim principima i mehani-

zmima. Va`niji ekonomski pojmovi su povezani sa srodnim koncepcijama.

A

AVERZIJA PREMA RIZIKU (Risk
Aversion) 

Ako dva investiciona projekta ima-

ju isti o~ekivani prinos ali razli-

~it rizik ostvarewa, investitori

koji imaju averziju prema riziku

odabra}e mawe rizi~no ulagawe,

ili }e o~ekivati da drugi projekat

pored prinosa odbacuje i premiju

na rizik. 

AGREGATNA PONUDA (Aggregate
Supply)

To je bruto doma}i proizvod (BDP)

meren vredno{}u proizvedenih do-

bara i usluga, umawen za tro{kove

proizvodwe. Po definiciji agre-

gatna ponuda mora biti jednaka

agregatnoj tra`wi.

AGREGATNA TRA@WA (Aggregate
demand) 

Agregatna tra`wa je isto {to i bru-

to doma}i proizvod (BDP). To je su-

ma finalnih rashoda na li~nu po-

tro{wu, javnu potro{wu, plus izvoz

minus uvoz. Po definiciji mora

biti jednaka agregatnoj ponudi.

AKCIJE (Shares) 

Hartije od vrednosti koje vlasniku

(akcionaru) daju pravo na udeo u

profitu preduze}a (dividenda) i

pravo upravqawa.
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AKTIVA (Assets) i PASIVA

(Liabilities) 

Aktiva i pasiva su dva razli~ita

pogleda na imovinu preduze}a. Ak-

tiva se sastoji od osnovnih sredsta-

va (zemqa i zgrade, ma{ine i opre-

ma, ulagawa u povezana preduze}a,

nematerijalna ulagawa itd.) i obrt-

nih sredstava (ukupne zalihe, po-

tra`ivawa, kratkoro~ni depoziti,

gotov novac, itd). Za razliku od ak-

tive, pasiva obuhvata obaveze i

sopstveni kapital. Razlika izme|u

aktive i obaveza predstavqa kapi-

tal ili neto imovinu preduze}a.

Imovina predstavqa aktivu, a kapi-

tal i obaveze pasivu bilansa stawa.

Aktiva je uvek jednaka pasivi.

AKTIVNA FISKALNA

POLITIKA (Active Fiscal Policy)

Pove}awe javne potro{we dr`ave u

ciqu stimulisawa privrednog ra-

sta i zaposlenosti. Po pravilu iza-

ziva rast kamatne stope i op{ti

rast cena. Uz aktivnu fiskalnu po-

litiku ~esto se vezuje pojam isti-

skivawe (crowding out) kojim se

opisuju {tetne posledice pretera-

nog rasta javne potro{we. Vidi dis-

kreciona fiskalna politika. 

AMORTIZACIJA (Depreciation) 

Smawewe vrednosti kapitala (os-

novnih sredstava) usled wegovog

tro{ewa ili zbog protoka vremena

(zastarevawe). 

ANTIMONOPOLSKO

ZAKONODAVSTVO (Competition
Legislation)

Zakoni koji se uvode u ciqu spre~a-

vawa radwi koje smawuju konkurent-

nost na tr`i{tu. Zapo~iwe u SAD

[ermanovim antimonopolskim za-

konom iz 1890. godine.

APRESIJACIJA (Appreciation)

Ja~awe doma}e valute koje se javqa

kao reakcija na rast doma}e infla-

cije. Nije direktna posledica mo-

netarne politike, ali se javqa uko-

liko je doma}a inflacija ve}a od

inostrane. Ka`e se da doma}a valu-

ta postaje precewena. 

APM (Arbitrage Pricing Model)

Jedna od dve uticajne ekonomske te-

orije koje se bave mehanizmima

utvr|ivawa cena akcija na finan-

sijskom tr`i{tu. Druga teorija je

CAPM (Capital Asset Pricing Model).
Model arbitra`e ka`e da cena
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finansijske aktive ukqu~uje fak-

tore rizika kao {to je o~ekivana

kamatna stopa i kako }e se cena ak-

tive mewati u odnosu na ~itav port-

folio aktive. Ako se cena aktive

bude razlikovala od onog {to teo-

rija ka`e, investitori }e pristu-

piti arbitra`i i korigovati cenu. 

APSOLUTNA PREDNOST

(Absolute advantage) 

Sposobnost nekog proizvo|a~a da sa

istim resursima proizvede ve}u ko-

li~inu dobara od svoga konkurenta.

Srodni termin je komparativna

prednost. Ovaj drugi koncept je va-

`niji jer pokazuje da ~ak i kada je

proizvo|a~ u svemu slabiji, ipak

postoji osnova za specijalizaciju i

rast dohotka kroz razmenu sa uspe-

{nijima od sebe. Ovaj koncept u eko-

nomsku teoriju uveo je ~uveni bri-

tanski ekonomista David Rikardo.

Vidi tako|e novu teoriju razmene. 

ARBITRA@A (Arbitrage)

Ujedna~avawe cena na udaqenim tr-

`i{tima koje se posti`e kupovi-

nom na tr`i{tima gde je aktiva

(roba, valuta, hartije od vredno-

sti) jeftinija i wenom prodajom na

tr`i{tima na kojima ova aktiva

ima vi{u cenu. 

Kupovina aktive na jednom tr`i{tu

i simultano prodavawe iste takve

aktive na drugom tr`i{tu po vi{oj

ceni. Ponekad }e to biti ista akti-

va koja se prodaje na razli~itim tr-

`i{tima, na primer ako su akcije

neke kompanije rangirane i na wu-

jor{koj i na londonskoj berzi.

Neke vrste arbitra`e su u potpu-

nosti nerizi~ne – to je ~ista arbi-

tra`a. Na primer, to je trgovina de-

vizama. Ako je, recimo evro jefti-

niji u Wujorku nego u Londonu, ar-

bitra`eri }e kupiti evre u Wujor-

ku i skupqe ih prodati u Londonu. 

ASIMETRI^NE INFORMACIJE

(Assymetric information)

Kada jedan igra~ zna vi{e od drugog.

Ovakva asimetri~na informacija

mo`e ote`ati poslovawe. Primera

asimetri~nih informacija ima

svuda. Vlada koja prodaje frekven-

cije ne zna koliko su kupci spremni

da ponude, poverilac nije u mogu}-

nosti da proceni ho}e li du`nik na

vreme ili da li }e uop{te vratiti

novac; prodavac polovnog automo-

bila zna o wemu mnogo vi{e nego

potencijalni kupac. Ova vrsta asi-

metrije mo`e da poremeti motiva-

ciju qudi da se upuste u ovakve vr-

ste poslova, {to kao rezultat mo`e

izazvati tr`i{nu neefikasnost.
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AUTOMATSKI STABILIZATORI

(Automatic Stabilizers)

Mere ugra|ene u fiskalnu politiku

koje izazivaju rast potro{we i pad

poreza tokom silazne faze pri-

vrednih ciklusa, dok tako|e izazi-

vaju pad rashoda i rast oporeziva-

wa u uzlaznoj fazi privredne ak-

tivnosti. 

B 

BALON, vidi [PEKULATIVNI

BALON 

BAZEL 1 i BAZEL 2 

Poku{aj da se smawi broj bankrot-

stava tako {to }e se rizi~nost ban-

karskih zajmova povezati sa stopom

kapitalne adekvatnosti te banke.

Na primer, ako je verovatno}a da

}e dr`avni zajam propasti mawa

nego {to je verovatno}a da propad-

ne neki zajam vezan za kreditirawe

Internet mre`a, onda banka ne mo-

ra da dr`i istu koli~inu rezervi i

za jedan i za drugi kreditni aran-

`man. Prvi poku{aji da se naprave

ovakvi principi za ceo svet na~i-

weni su 1988. godine u Bazelskom

komitetu za me|unarodnu bankarsku

superviziju. Me|utim, ovde su

sporna bila upravo ta pravila od-

re|ivawa relativne rizi~nosti

zajmova. Na primer, banke su isto

sankcionisane za kreditirawe ne-

ke sumwive tajlandske kompanije

ili recimo Mikrosofta. Tokom

1998. godine definisan je „Bazel

2” sa mnogo sofisticiranijom kla-

sifikacijom rizika, ali je, zbog

problema koji su nastali u defini-

sawu, wegova primena odlo`ena do

kraja 2005. godine. 

BANKROTSTVO I STE^AJ

(Bancruptcy) 

U doma}oj stru~noj javnosti ban-

krotstvo se vezuje za situaciju kada

se firma prodaje a iz imovine

firme namiruju poverioci. Ste~aj

je temin kojim se ozna~ava situaci-

ja koja nastaje kada sud presudi da

du`nik nije u stawu da namiri po-

verioca. Na~in na koji se sprovo-

di ste~ajna procedura mo`e zna~aj-

no da uti~e na privredni rast. Ako

se du`nik preterano strogo ka`wa-

va, potencijalni preduzetnici }e

svakako sve te`e prihvatati fi-

nansijski rizik koji prati svaki

investicioni poduhvat. S druge

strane, ukoliko regulativa bude

blaga, javqa se moralni hazard,

{to }e obeshrabriti poverioce. U
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ameri~kom zakonodavstvu postoji

~uveni „^lan 11” (Chapter 11) koji

privremeno {titi firme od pove-

rilaca tako {to du`niku ostavqa

mogu}nost da nastalo dugovawe re-

programira, a da u definisanom

periodu od nekoliko meseci zna-

~ajno smawi tro{kove, {to omogu-

}ava da firma u dogovorenom roku

ipak pre`ivi. Ovo je veoma bolna i

uspe{na mera ozdravqewa. U dru-

gim zemqama fima – du`nik brzo

se zatvara, a iz ste~ajne mase se

prodaje sva imovina firme. 

BARIJERE ULASKU/IZLASKU

(Barriers to Entry or Exit)

Na~in na koji se firme {tite od

konkurencije. Ovo je va`an oblik

starosedela~ke prednosti. Postoje

tri osnovna tipa barijera. Prvi je

posedovawe resursa (poput izvori-

{ta nafte ili licence npr. za TV

emitovawe). Drugi je ekonomija

obima, gde firma svojom veli~inom

obezbe|uje niske jedini~ne tro{ko-

ve, {to mawa firma ne mo`e da

u~ini. Tre}i tip barijera su visoki

tro{kovi izlaska iz posla, {to se

javqa stoga {to je za start neophod-

no ulo`iti mnogo novca recimo na

reklamu, {to svi konkurenti mora-

ju ~initi, a {to ne}e imati nikakvu

vrednost ako posao propadne.

BARTER (Barter)

Pla}awe robe ili usluge u naturi –

nekom drugom robom. Ovo je dobar

na~in u slu~ajevima kada je doma}a

valuta slabog kvaliteta ili pro-

menqive vrednosti, usled visoke

inflacije, valutnog rizika ili

rizika krivotvorewa, ili ako je

oporezivawe registrovanih tran-

sakcija preterano visoko. 

BESPLATAN RU^AK (Free Lunch) 

Tako ne{to ne postoji. Vidi oportu-

nitetni tro{ak.

BETA 

Koeficijent koji je konstruisan u

ciqu vrednovawa hartija od vred-

nosti i izra~unavawa tro{kova ka-

pitala (CAPM – Capital Asset Pri-
cing Model). Koeficijent beta meri

osetqivost cene aktive na promene

na tr`i{tu u celini. Ako akcije ne-

ke firme imaju koeficijent beta u

vrednosti od 0,8 to zna~i da }e se

cene ovih akcija promeniti za 0,8%

kada se na tr`i{tu zabele`i pro-

mena od 1%. Ve} se veoma dugo vodi

debata o tome da li ovaj koefici-

jent, kada se izra~una na osnovu op-

servacija iz pro{losti, zaista mo-

`e da predvidi kao }e se ova veza
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pona{ati u budu}nosti, {to je neke

ekonomiste navelo da izjave da je

koeficijent beta – mrtav. 

BIG MEK (The Big Mac Index) 

Indeks koji se u londonskom ~aso-

pisu The Economist koristi od 1986.

godine kao nezvani~ni pokazateq da

li se valute nalaze u blizini svog

ravnote`nog nivoa. Bazira se na

jednom od najstarijih koncepata me-

|unarodne ekonomije, paritetu ku-

povne mo}i prema kome bi se u

uslovima slobodne trgovine cene

svih proizvoda na svetu u svim ze-

mqama izjedna~ile. To onda zna~i

da bi na dugi rok sve valute dosti-

gle svoju ravnote`nu vrednost, a sve

robe bi onda u svim zemqama ko{ta-

le isto. Ovde se uzima da je Big Mek

standardno dobro, te da koliko do-

lara treba za wega dati u SAD, toli-

ko treba dati dinara koliko poka`e

zvani~ni devizni kurs dolara pre-

ma dinaru. Ako treba dati vi{e di-

nara, kurs je precewen, a ako treba

dati mawe, kurs je potcewen. Rezul-

tati modela su takvi da se mnogi, pa

~ak i sami autori ogra|uju od ovog

indeksa…

BILANS STAWA (Balance Sheet) 

Bilans stawa pokazuje neto vred-

nost neke institucije u odre|enom

trenutku. Bilans stawa pokazuje

{ta firma poseduje i {ta joj se du-

guje (aktiva), {ta ona duguje drugi-

ma (obaveze), a razlika izme|u ak-

tive i obaveza predstavqa sopstve-

ni kapital ili neto imovinu. Sa-

stavqa se u obliku dvostranog pre-

gleda, gde je na levoj strani aktiva

a na desnoj pasiva, koje su uvek u

ravnote`i. Imovina predstavqa

aktivu, a kapital i obaveze pasivu

bilansa stawa. 

BILANS USPEHA (Profit & Loss
Account, Income Statement)

Bilans uspeha je pregled prihoda i

rashoda preduze}a i finansijskog

rezultata za odre|eni period, naj-

~e{}e za jednu godinu ili 6 meseci.

Bilans uspeha je tako|e poznat pod

nazivom izve{taj o dobitku i gubit-

ku. To je izve{taj koji sumira sve

finansijske aktivnosti za odre|e-

ni vremenski period, obi~no me-

sec, kvartal ili godinu. Krajwi iz-

nos kod bilansa uspeha je neto pri-

hod (profit ili vi{ak) za odre|e-

ni vremenski period. 

BOGATSTVO (Wealth) 

Defini{e se kao razlika izme|u

aktive (imovine) i obaveza (kapital

i obaveze predstavqaju pasivu) pri-

vrednih subjekata. 
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BREND (Brand) 

Brend je svojevrstan garant pouzda-

nosti i kvaliteta robe, usluge, turi-

sti~ke lokacije, itd. Kqu~na karak-

teristika jednog brenda jeste da je

zadobio poverewe potro{a~a. Stoga

kompanije koje poseduju brend imaju

ogroman podsticaj da to poverewe

zadr`e. Sna`ni brendovi obi~no

imaju velike tro{kove reklame i

dobar marketing i mogu zna~ajno da

pove}aju cenu i barijere ulasku,

ali ne na nedosti`an nivo: kako se

ukusi mewaju, brendovi blede; ako

kvalitet ne mo`e da se odr`i, ne

mo`e ni brend (The Economist). 

BRETON VUDS (Bretton Woods) 

Na konferenciji odr`anoj 1944.

godine u Breton Vudsu osnovane su

Svetska banka i Me|unarodni mo-

netarni fond. Dogovoreno je da se

devizni kursevi zemaqa-~lanica

MMF „ve`u” za ameri~ki dolar, sa

maksimalnom varijacijom od 1%

navi{e ili nani`e. Zna~ajnije iz-

mene kursa bile bi mogu}e jedino

ako bi zemqa imala neku zna~ajniju

platnobilansnu neravnote`u. Si-

stem je dobro funkcionisao sve do

avgusta 1971. godine kada je ame-

ri~ki predsednik Ri~ard Nikson

zbog nemogu}nosti da finansira

tro{kove vijetnamskog rata bio

prinu|en da devalvira dolar. To je

poquqalo poverewe u sistem fik-

snih kurseva i do 1973. godine sve

valute su uvele slobodno plivaju}e

kurseve. 

BRUTO DOMA]I PROIZVOD

(Gross Domestic Product) 

Ukupna vrednost proizvodwe, do-

hotka ili rashoda u jednoj zemqi,

koja se ostvari za godinu dana na

wenoj teritoriji. 

BRUTO NACIONALNI PROIZVOD

(Gross National Product)

Bruto doma}i proizvod plus „fak-

torski dohoci iz inostranstva” –

koje su dr`avqani te zemqe ostva-

rili radom (doznake) ili investi-

rawem (kamate, profiti) u ino-

stranstvu. Treba ga umawiti za fak-

torske dohotke koje stranci iznesu

iz zemqe. 

Posledwih godina skra}enica

GNP (Gross National Product) zame-

wena je i sada se koristi naziv GNI
(Gross National Income – Bruto na-

cionalni dohodak), dok je sam agre-

gat ostao isti. Do zamene je do{lo

zbog prelaska na nomenklaturu koju

je jo{ 1993. godine uvedena u SNA –

Sistem nacionalnih ra~una. 
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BUXET (Budget)

Godi{wi plan jedne zemqe o javnim

rashodima i wihovom finansira-

wu (iz poreza ili novog zadu`ewa).

Proces dono{ewa buxeta veoma se

razlikuje izme|u zemaqa. U SAD,

na primer, predsednik u februaru

daje predlog buxeta za fiskalnu

godinu koja startuje narednog okto-

bra, ali ovaj predlog mora najpre

da usvoji Kongres. Do septembra, u

opticaju se nalaze najmawe tri

predloga – predsednikov, jedan iz

Senata i jedan iz Predstavni~kog

doma. Ka{wewa u usvajawu kona~ne

verzije ponekad izazovu privreme-

no zatvarawe nekih dr`avnih kan-

celarija. U Velikoj Britaniji,

predlog Vlade usvaja parlament, a

izmene se u toku godine mogu usvo-

jiti u parlamentu. Sli~na praksa

primewuje se u Srbiji i ve}ini

evropskih zemaqa.

BUXETSKO OGRANI^EWE (Budget
Constraint)

Na~elo prema kome potro{wa mora

biti svedena na iznos dohotka ili

bogatstva. Vremenska dimenzija

ovog na~ela govori da odlo`ena da-

na{wa potro{wa mora biti jednaka

sutra{woj potro{wi uve}anoj za

kamatu.

BUXETSKO OGRANI^EWE

DR@AVE (Government Budget Con-
straint)

Princip da se dr`avni rashodi

(suma izdataka na dobra i usluge,

transfera pla}awa plus kamata)

moraju izjedna~iti sa prihodima

(suma poreza i novog zadu`ewa).

V

VALUTA (Currency)

Papirni novac koji {tampa dr`ava. 

VALUTNA KLAUZULA (Exchange
Rate Clause) 

Valutna klauzula koja se ugovara

kod kredita sa du`im rokom vra}a-

wa predstavqa na~in obezbe|ivawa

banke od promene kursa (npr. dina-

ra u odnosu na druge valute): ugova-

rawem deviznog iznosa kredita da-

tog u dinarima, banka se osigurava

da }e kona~nom naplatom vratiti

istu vrednost koju je i odobrila. 
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VE[TA^KA RETKOST (Artificial
scarcity) 

Izraz koji opisuje uvo|ewe retko-

sti ~ak i u slu~ajevima kada tehno-

logija mo`e da obezbedi obiqe ne-

kog dobra ili usluge. Primer je uvo-

|ewe patenta, kojim se ograni~ava

besplatno kori{}ewe dobra koga

ima u izobiqu (neki novi tehnolo-

{ki postupak, itd), kao i uvo|ewe

autorskih prava na softvere, ~iji

je tro{ak „divqeg” umno`avawa

ina~e skoro ravan nuli. Serijski

brojevi, licence, i za{tita inte-

lektualne svojine kreiraju „ve{ta~-

ku retkost” i odr`avaju cenu proiz-

voda a time i motivaciju vlasnika

autorskih prava da nastavi da se

bavi svojim poslom. 

VODE]I INDIKATORI (Leading
Indicators)

Pokazateqi koji se smatraju pred-

vodnicom promena u privrednim

ciklusima, na primer nabavke re-

promaterijala, itd. 

VRU]I NOVAC (Hot Money) 

Novac koji se dr`i u nekoj valuti u

ciqu sticawa nekog ekstra-priho-

da. Ovaj izraz ~esto se koristi da

opi{e finansijske {pekulatore

koji sele svoj novac ka maksimalnoj

zaradi i koji prvi napu{taju zemqu

u slu~aju da se pojavi opasnost od

krize deviznog kursa. ^esto je oni

sami i izazovu.

VRH CIKLUSA (Peak)

Najvi{a ta~ka u ciklusu, vrh pri-

vredne aktivnosti. 

G 

G7

Grupa od sedam vode}ih industrij-

skih zemaqa; SAD , Nema~ka, Japan,

Francuska, Velika Britanija, Ka-

nada, Italija. 

G8

G7 plus Rusija. 

G10

G7 plus Belgija, Holandija i

[vedska, ~ine grupu zemaqa koje

imaju aktivnu ulogu u MMF. Pone-

kad se ovoj grupi pridru`uje i

[vajcarska. 
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D 

DEVALVACIJA (Devaluation)

Pad vrednosti valute koji nastaje

nakon formalne najave monetarnih

vlasti. 

DEVIZNE REZERVE (Foreign Cur-
rency Reserve)

Strana valuta koju centralna banka

dr`i, a u slu~aju fiksnog ili prqa-

vo fleksibilnog kursa i koristi

radi intervencija na deviznom tr-

`i{tu. 

DEVIZNI KURS (Exchange Rate)

Cena doma}e valute izra`ena u je-

dinicama strane valute. 

DEZINFLACIJA (Disinflation)

Usporavawe stope inflacije. 

DEPOZITI PO VI\EWU (Demand
Deposits)

Kada ban~in deponent ispi{e ~ek,

banka mora da isplati taj iznos

novca. Na taJ na~in vlasnik ovog

depozita podi`e novac a da ne

obave{tava banku o tome. Po{to se

ne zna trenutak povla~ewa novca,

banka na ovakav ra~un po pravilu

ne pla}a kamatu. 

DEPRESIJACIJA (Depreciation) 

Pad vrednosti jedne valute usled

dejstva tr`i{nih sila, bez uticaja

zvani~nih organa. Ozna~ava pad

vrednosti doma}e valute, odnosno

smawewe koli~ine stranog novca

koja se mo`e kupiti za jedinicu do-

ma}eg novca. Vidi apresijacija,

devalvacija, revalvacija.

DEFICITI (Deficits)

Vidi fiskalni i spoqnotrgovin-

ski deficit. 

DEFLATOR (Deflator)

Indeks cena koji meri promene

svih cena u jednoj zemqi. 

DIVIDENDE (Dividends)

Deo profita firme koji se raspo-

dequje akcionarima. 
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DISKRECIONA FISKALNA

POLITIKA (Discretionary Fiscal
Policy) 

Promene fiskalne politike u ciqu

rasta ili pada agregatne tra`we.

Primewuje se kao reakcija na neko

ne`eqeno stawe u privredi. Vidi

aktivna fiskalna politika. 

DOBRO (Good)

Mo`e biti bilo {ta za ~ime postoji

tra`wa. Dobra mogu biti materi-

jalna i nematerijalna. 

DOBROVOQNE IZVOZNE RE-

STRIKCIJE (Voluntary export
restraint – VER)

Dogovor prema kome zemqa dobro-

voqno ograni~ava izvoz u neku dru-

gu zemqu naj~e{}e pod uticajem

pretwi da }e druga zemqa uvesti

kvote. 

DOZNAKE (Remittances)

Nov~ani transferi koje strani

radnici iz razvijenih zemaqa {a-

qu u svoju zemqu. Procena svetske

banke je da strani radnici {aqu u

svoje zemqe dvostruko ve}i iznos

novca nego {to u te zemqe pristig-

ne u vidu zvani~ne me|unarodne

pomo}i. Doznake u Srbiji iznose

isto koliko i robni izvoz – oko 4.5

milijarde dolara. 

DOKOLICA (Leisure)

Svaka aktivist koja se ne radi za no-

vac. Vreme se mo`e podeliti na

radno vreme i na dokolicu. 

DOHODAK (Income)

Nov~ana primawa koja pripadaju

faktorima proizvodwe: zarade,

profit, kamata i renta su nadokna-

de za anga`ovawe rada, kapitala,

novca ili zemqi{ta. Dohodak koji

ostane nakon pla}awa poreza nazi-

va se raspolo`ivim dohotkom. Za

zemqe, vidi nacionalni dohodak.

DR@AVNA TRANSFERNA

PLA]AWA (Transfer) 

Izdaci dr`ave za koje dr`ava ne

dobija niti robu niti protivuslugu

(penzije, de~iji dodaci, itd).

DUG/BDP (Debt-GDP ratio)

Vrednost duga izra`ena kao proce-

nat vrednosti bruto doma}eg proiz-

voda. Mastri{ki kriterijum je da

dug ne sme pre}i 60 odsto vrednosti

BDP. 
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E 

EVROPSKI MONETARNI SISTEM

(European Monetary System)

Sistem koji je konstruisan u ciqu

eliminacije rizika deviznog kursa

izme|u zemaqa ~lanica EU. On do-

zvoqava valutama da se kre}u u

okviru definisanih raspona, {to

je bio deo politike ekonomske kon-

vergencije u okviru EU. 

EKONOMIJA (Economics)

Nauka koja prou~ava pitawa izbora

i dono{ewa odluka u uslovima

ograni~enih resursa. 

EKONOMIKA PONUDE (Supply
Side Policies)

Metoda ubrzawa privrednog rasta

koja se zasniva na podizawu efika-

snosti tr`i{ta. Uveli su je Ronalnd

Regan i Margaret Ta~er 80-tih go-

dina pro{log veka. Wihova osnovna

teza bila je da }e rast agregatne

tra`we u uslovima kada tr`i{te ne

radi dobro sigurno dovesti do in-

flacije, te da je potrebno sprove-

sti smawewe izdataka za socijalni

program, smawewe oporezivawa, de-

regulaciju i vra}awe socijalnih

programa sa federalnog na lokalni

nivo, privatizaciju dr`avnih slu-

`bi. Vidi: reganomika. 

EKONOMSKA SPECIJALIZACIJA

(Economic Specialization)

Koncentracija aktivnosti na neko-

liko zadataka ili na proizvodwu

ograni~enog broja proizvoda.

EKSTERNI EFEKTI (Externalities)

Dru{tveni tro{ak ili korist koji

nisu ukqu~eni u tr`i{nu cenu ne-

kog dobra ili usluge. Primer nega-

tivnih eksternih efekata je zaga|e-

we. Obrazovawe je primer pozitiv-

nih eksternih efekata, jer ~itavo

dru{tvo profitira ako je popula-

cija boqe obrazovana. 

ELASTI^NOST TRA@WE (Elasti-
city of Demand)

Koli~nik procentualne promene

tra`ene koli~ine i procentualne

promene cena. Ako je ve}i od 1, tra-

`wa je elasti~na i male promene

cena izazivaju jo{ ve}e promene u

tra`wi. Ako je mawi od 1, radi se

po pravu o egzistencijalnim dobri-

ma gde ~ak i zna~ajnija poskupqewa

ne}e promeniti tra`ene koli~ine

tih dobara (hleb, lekovi, itd). 
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EMBARGO (Embargo)

Zabrana trgovine, snabdevawa, itd.

Po pravilu ima politi~ku pozadinu.

EFIKASNOST ( Efficiency)

Raspore|ivawe (alokacija) resursa

na mesta na kojima odbacuju najve}u

relativnu vrednost. 

Z 

ZAKON TRA@WE (Law of Demand)

Qudi }e kupovati ve}u koli~inu ne-

kog dobra ili usluge kada wena re-

lativna cena pada, a smawi}e svoju

tra`wu u periodima kada relativna

cena bude rasla.

ZAKON PONUDE (Law of Supply) 

Dok relativne cene budu rasle, po-

nuda }e rasti, a sa padom relativ-

nih cena i ponuda }e padati. 

ZALIHE (Inventory)

Rezerve dobara ili resursa koje

prodavci ili kupci dr`e da bi

smawili svoje tro{kove proizvod-

we ili tro{kove prodaje. 

ZAMKA LIKVIDNOSTI (Liquidity
trap)

U silaznoj fazi privredne aktivno-

sti pad kamatne stope ne}e imati

efekta na qude koji `ele da se zadu-

`e ako vlada uverewe da }e kamatne

stope i daqe padati. Kamatne stope

mogu padati tako nisko da qudi po~-

nu da preferiraju da dr`e gotovinu

nego da ula`u u aktivu koja ima veo-

ma nizak prinos. Kejnz je verovao da

}e ovakva situacija dovesti do toga

da u silaznoj fazi ciklusa jedino

treba primewivati mere fiskalne

politike. 

ZAMKA NEZAPOSLENOSTI

(Unemployment trap) 

Kada nezaposleni koji primaju na-

doknadu izgube motivaciju da sami

na|u posao jer bi tako izgubili na-

knadu, a plata im ionako ne bi bila

mnogo ve}a.

ZLATNI STANDARD (Gold
Standard) 

Sistem gde zemqa dr`i rezerve zla-

ta kojima u~vr{}uje vrednost svoje

valute. U tom slu~aju vlasnicima
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papirne valute dozvoqeno je da iz-

vr{e konverziju papirnog novca u

zlato. Prvi svetski rat uveliko je

razorio zlatne rezerve, a zlatno va-

`ewe vra}eno je 1925. godine da bi

ga svi 1931. godine napustili zau-

vek, pre svega usled Velike ekonom-

ske krize i velike redukcije me|u-

narodnih zajmova u zlatu. Posle II
svetskog rata uvedena je neka vrsta

zlatnog va`ewa, ali samo za ame-

ri~ki dolar, ostale valute fiksi-

rale su svoju vrednost prema dolaru

i tako su de facto i one u~estvovale

u tom sistemu. Zlatno va`ewe dola-

ra prestalo je 1971. godine.

ZLATNO PRAVILO (Golden Rule)

Tokom silazne faze privrednog ci-

klusa dr`ava sme da pozajmquje sa-

mo za investicije, ali nikako ne za

finansirawe teku}ih rashoda. Ovo

je zdrav pristup upravqawu javnim

finansijama, pod uslovom da vlada

po{teno zabele`i {ta smatra inve-

sticijama. U svakom slu~aju do}i }e

do istiskivawa superiornih, pri-

vatnih investicija. Vidi uravnote-

`eni buxet.

I 

IZOBIQE (Abundance)

Pojam koji ozna~ava da pojedinci

mogu da ga prisvoje bez ikakvih tro-

{kova. Ako nekog dobra ima u izo-

biqu, ono je besplatno. Ekonomika

izobiqa (abundance economics) ba-

vi se prou~avawem situacija gde u

jednoj privredi ima vi{e nego do-

voqno resursa za svakoga (kada ih,

dakle, ima u izobiqu). Ovo je krajwe

hipoteti~ki slu~aj koji se naziva

„ekonomija bez retkosti”. Klasi~-

na ekonomija ovim pojmom ne ope-

ri{e jer se u osnovi u ekonomiji

radi o raspodeli retkih resursa.

Ako se ovakva situacija ipak poja-

vi, primewuje se slu~aj tzv „ve{ta~-

ke retkosti”. 

INVESTICIJE (Investment
Expenditures)

Nov~ani izdaci na kapitalna do-

bra (fabrike, zgrade, ma{ine,

oprema, zalihe i stanovi) koja se

koriste za proizvodwu novih doba-

ra ili usluga. 
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INVESTICIONI MIULTIPLI-

KATOR (Investment multiplier) 

To je broj koji pokazuje koliko }e se

promeniti BDP kada investicije

porastu za jednu jedinicu. 

INDEKS BEDE (Misery Index, MI). 

To je zbirni indeks gde sabiramo

stopu nezaposlenosti i stopu in-

flacije. Kada ovaj indeks raste, si-

tuacija se pogor{ava. Poti~e iz do-

ba Kenedijeve administracije, od

Xorxa Okuna. Kasnije su ga pro{i-

rivali kamatnom stopom i nekim

drugim indeksima ali se naj~e{}e

jo{ uvek koristi u izvornom obliku. 

INDEKS CENA NA MALO

(Consumer Price Index CPI)

Mera promene maloprodajnih cena

korpe potro{a~kih dobara u odnosu

na prethodni period. 

INDEKSACIJA (Indexation)

Izmena ugovora tako {to se nov~a-

ni iznosi koriguju stopom infla-

cije, koja se meri nekim dogovore-

nim indeksom, kao {to je indeks

cena na malo.

INDUSTRIJA 

Industrijska proizvodwa je veoma

izgubila na zna~aju u strukturi bru-

to doma}eg proizvoda. Od nekih

40% iz 1900. godine do kraja pro-

{log veka ona se recimo u SAD sma-

wila na 20% BDP. Vi{e od dve tre-

}ine BDP i skoro ~etiri petine za-

poslenih sada su u sektoru usluga. U

isto vreme, industrija se seli u ma-

we razvijene zemqe. U Srbiji indu-

strija ~ini 20% BDP, poqopriveda

~ini oko 15% BDP dok ostatak poti-

~e iz tercijarnog sektora (dr`avni

sektor i usluge). 

Mnogi smatraju da je industrijska

proizvodwa va`nija od razvijawa

usluga na Internetu ili od {i{awa

kose, na primer. Ovo je verovatno

nostalgija za pro{lo{}u kada su

„pravi qudi” upravo tamo radili,

kao {to su do pre 150 godina „pravi

qudi” obra|ivali zemqu. 

INOVACIONA PREDNOST (First
Mover Advantage) 

Biti prvi koji osvaja tr`i{te ili

koji uvodi veliku inovaciju mo`e

biti ogromna prednost, ne samo zato

{to se preska~u barijere ulasku

ve} i zato {to potencijalni rivali

mogu biti obeshrabreni visinom

ulagawa za uspe{an ulazak na tr`i-

{te. Me|utim, ponekad se ovakva

prednost mo`e izjaloviti ako se u

19

Ekonomski re~nik za novinare

C L D S



toku rada jave gre{ke koje nasled-

nici ne}e morati da ponavqaju. Vi-

di starosedela~ka prednost. 

INTERVENCIJE CENTRALNE

BANKE (Central Bank Intervention)

Aktivan uticaj na devizni kurs nije

fiksan. Do intervencija dolazi ka-

da centralna banka kupuje sopstve-

nu valutu tako {to prodaje devize, a

sve to radi u ciqu da poja~a vred-

nost svog novca. Da bi oslabila do-

ma}u valutu, centralna banka je

prodaje, dakle uve}ava ponudu nov-

ca tako {to kupuje ~vrstu valutu. 

INFLACIJA (Inflation)

Kontinuirani rast op{teg nivoa

cena, povezan sa padom kupovne mo-

}i novca. Obi~no se odnosi na ma-

loprodajne cene, ali se mo`e izra-

`avati i za velikoprodajne cene,

plate, aktivu, itd. Obi~no se izra-

`ava kao godi{wa stopa rasta ili

kao indeksni broj. 

Da bi se inflacija dr`ala pod

kontrolom treba znati {ta je izazi-

va (Vidi inflacija tra`we, tro-

{kovna inflacija). Ekonomisti

imaju mnogo teorija ali nemaju ne-

dvosmislene zakqu~ke niti recep-

te. Milton Fridman jednom je re-

kao da je inflacija „svuda i uvek

samo monetarni fenomen”, to jest

da mo`e da se javi samo ako stopa

{tampawa novca prekora~i stopu

privrednog rasta. Stoga monetari-

sti smatraju da rast nov~ane ponu-

de mora da se dr`i pod strogom

kontrolom. Me|utim, ispostavilo

se da je vrlo te{ko ustanoviti ~vr-

stu vezu izme|u monetaristi~ke

mere ponude novca i stope infla-

cije. Kejnzijanci smatraju da in-

flacija ne mora da bude samo mo-

netarni fenomen i da je mo`e iza-

zvati i fiskalna politika, fakto-

ri na strani agregatne ponude, itd. 

INFLACIJA TRA@WE (Demand-
Pull Inflation)

Situacija kada rast agregatne tra-

`we ne izazove rast agregatne po-

nude, te kao rezultat dolazi do ra-

sta op{teg nivoa cena (inflacije).

ISTISKIVAWE (Crowding Out)

Pojava da deficitno finansirawe

buxeta izaziva pad privatnih inve-

sticija usled rasta kamatne stope,

kada firme i doma}instva usled

nemogu}nosti da se zadu`uju po ni-

skim kamatnim stopama smawuju

svoja ulagawa kao i svoje planove

potro{we. Vidi: privla~ewe

(crowding in).
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J

JAVNA DOBRA (Public goods)

Dobra i usluge koja se qudima ne mo-

gu oduzeti ~ak i ako za wih ne pla}a-

ju (svetionik je tipi~an primer jav-

nog dobra). Po{to se kori{}ewe ne

napla}uje, jedino dr`ava ima inte-

resa da proizvodi javna dobra i sta-

vqa ih na raspolagawe svojim gra|a-

nima. Vidi privatno dobro, slo-

bodno dobro, retko dobro. Vidi ta-

ko|e problem slepog putnika. 

JAVNI DUG (Public debt) 

Akumulirane pozajmice saveznoj

ili republi~koj vladi tako|e po-

znate kao nacionalni dug.

JAVNI IZBOR (Public Choice) 

Teorijska disciplina o tome kako

vlada donosi ekonomske i politi~-

ke odluke. 

JAVNA POTRO[WA (Public
Spending)

Potro{wa dr`avnih i lokalnih vla-

sti ili institucija koje finansira

vlada. Vidi fiskalna politika,

zlatno pravilo, buxet. 

JAVNA [TEDWA (Public Saving)

Iznos za koji prikupqeni dr`avni

prihodi (porezi) nadma{uju javnu

(dr`avnu) potro{wu. 

JAZ (Gap)

Kada proizvodwa u zemqi (realni

BDP) zaostaje za svojim dugoro~nim

potencijalnim iznosom. 

K 

KAMATA (Interest)

Godi{wa zarada koje se privredni

subjekt odri~e kada investira u ne-

ki posao ili u kupovinu neke akti-

ve. Tu kamatu nazivamo tro{kovima

kapitala. Zarada koja se ostvaruje u

rizi~nim poslovima mora stoga po-

kriti tro{kove kapitala i povrh

toga i zaradu koja }e investitore

privu}i da ula`u. 

KAMATNI PARITET (Interest
parity)

Kamatni paritet jedne valute po-

kriven je onda kada razlika u ka-

matnim stopama na deviznom tr`i-

{tu bude kompenzovana premijom u
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istom iznosu. Na primer, ako je ka-

matna stopa u Japanu 3% a u SAD 6%,

kamatni paritet }e se obezbediti

kada se na devizni kurs jena prema

dolaru doda premija od 3 odsto. 

KAPITAL (Capital)

Postoje}i fond proizvodnih resur-

sa, ma{ina, zgrada, fabrika, traj-

nih potro{nih dobara i zaliha. Vi-

di investicije. 

KAPITALNI BILANS (Capital
account)

Platnobilansni ra~un na kome se

bele`e prihodi i rashodi koji na-

staju prilikom zadu`ivawa i pri-

likom otplate glavnice duga. Otpla-

ta kamate i druge teku}e transakci-

je bele`e se u teku}em ra~unu plat-

nog bilansa. 

KAPITALNA INTENZIVNOST

(Capital-intensive technique)

Proizvodne tehnike koje koriste ve-

liku koli~inu kapitala i malu ko-

li~inu rada. 

KVOTA (Quota)

Kvantitativno uvozno ograni~ewe. 

KEJNZ, XON MAJNARD (Keynes,
John Maynard (1883-1946). 

Engleski ekonomista, dr`avnik i

matemati~ar, wegova kwiga Op{ta

teorija zaposlenosti, kamate i nov-

ca iz 1936. godine bila je uvod u ko-

ri{}ewe kontracikli~nih mera

ekonomske politike. Preporuka je

bila da u te{kim privrednim vre-

menima treba pove}avati javnu po-

tro{wu i smawivati poreze. Up.

kejnzijanci, monetaristi. 

KEJNZIJANSKA [KOLA

(Keynesian) 

Grana ekonomije zasnovana (~esto

veoma posredno) na ideji Xona

Majnarda Kejnza da dr`ava mo`e

da ispravi neke nesavr{enosti tr-

`i{ta. Bila je dominantna skoro

30 godina nakon II svetskog rata, na-

ro~ito 1960-tih godina kada je fi-

skalna politika postala glavni in-

strument u borbi protiv recesije i

privrednih ciklusa. Tokom 70-tih

je veoma ~esto bila okrivqena za

rast inflacije. Kejnzijanske poli-

tike postepeno su ustupile mesto

monetarizmu kome se svojevremeno

Kejnz `estoko suprotstavqao. Upr-

kos tome, ideja da javna potro{wa

i oporezivawe imaju kqu~nu ulogu u

upravqawu tra`wom u ciqu dosti-

zawa pune zaposlenosti ostala je
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osnovna ideja pri kreirawu makro-

ekonomske politike u mnogim ze-

mqama. U posledwe vreme kejnzijan-

ska {kola postaje vi{e pro-tr`i-

{na i po~iwe da deli uverewe da u

ve}ini slu~ajeva tr`i{ta dobro

rade, ali nekada presporo reaguju

na promene u okru`ewu. Vidi neo-

kejnzijanci, novi kejnzijanci i

postkejnzijanci. Suprotno stanovi-

{te zagovaraju monetaristi.

KEJNZIJANCI (Keynesians)

Pravac u ekonomiji kojim se zagova-

ra aktivna uloga dr`ave u ekonomi-

ji, pre svega kroz promenu nivoa

javne potro{we i oporezivawa.

Kejnzijansku {kolu zapo~eo je Al-

vin Hansen sredinom 40-tih godina

pro{log veka. Danas kejnzijanske

ideje nastavqaju neokejnzijanci,

novi kejnzijanci i postkejnzijan-

ci. Suprotno stanovi{te zagovaraju

monetaristi.

KLASI^NA EKONOMSKA

TEORIJA (Classical Theory) 

Dominantna ekonomska teorija od

18. pa sve do 20. veka kada je evolui-

rala u neoklasi~nu teoriju. Kla-

si~ni ekonomisti, gde se ubrajaju

Adam Smit, David Rikardo i Xon

Stjuard Mil, verovali su da }e

afirmacijom sopstvenog interesa

qudi obezbediti najve}e ekonomske

koristi za celo dru{tvo kroz delo-

vawe mehanizma tr`i{ta (nevidqi-

va ruka). Oni su tako|e verovali da

je privreda uvek u ravnote`i ili

da se ka woj kre}e. 

Dvadesetih i tridesetih godina

20. veka Xon Majnard Kejnz napao

je neke od kqu~nih postavki klasi~-

ne i neoklasi~ne ekonomije, a po-

sebno postavku o automatskom pri-

lago|avawu privrede i povratku u

ta~ku pune zaposlenosti. 

KLASI^NA MAKROEKONOMIJA

(Classical macroeconomics) 

Makroekonomska analiza zasnovana

na stavu da privreda uvek spontano

te`i stawu pune zaposlenosti. 

KOMPARATIVNE PREDNOSTI

(Comparative Advantage) 

Ovo je koncept relativnih predno-

sti, kojim se obja{wava da trgovina

mo`e biti od koristi u slu~aju da

zemqa sve svoje proizvode proizvo-

di skupqe od ostalih zemaqa. Ono

{to je va`no jeste relativna pro-

duktivnost, bez obzira na apsolutnu.

Zemqa treba da se specijalizuje u

sektoru u kome je relativno produk-

tivnija i ima}e apsolutnu korist od

razmene. Vidi tako|e koncept apso-

lutnih prednosti i novu teoriju

razmene.
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DA BUDE TA^NO A DA NIJE TRI-

VIJALNO?

Nobelovac Pol Samjuelson jednom

je izazvan na „dvoboj”, da ka`e mate-

mati~aru Stanislavu Ulamu ima li

u dru{tvenim naukama barem jedne

propozicije koja je ta~na, a da nije

banalno jasna (trivijalna). 

Kakav je bio Samjuelsonov odgo-

vor? Ima, rekao je. To su kompara-

tivne prednosti. 

„Da je to logi~ki ta~no, to mate-

mati~aru i ne treba obja{wavati. A

da nije banalno jasno (trivijalno),

dokazale su hiqade va`nih i pa-

metnih qudi koji ovu teoriju niti

su razumeli niti su u wu poverova-

li nakon {to im je ona detaqno ob-

ja{wena…” 

KONKURENCIJA (Competition)

Rivalitet izme|u pojedinaca i pri-

vrednih subjekata u ciqu sticawa

novca ili polo`aja na tr`i{tu.

KOPENHA[KI KRITERIJUMI

(Copenhagen criteria) 

Kriterijumi za prijem novih zema-

qa u Evropsku uniju. Zemqa – kandi-

dat mora da izgradi institucije de-

mokratske dr`ave i vladavine pra-

va, tr`i{nu privredu i da je u sta-

wu da prihvati obaveze i op{te

principe funkcionisawa zajedni-

ce. Ovi kriterijumi postavqeni su

u Savetu Evrope juna 1993. godine u

Kopenhagenu. 

KREDIT (Credit)

Dogovor o pozajmqivawu novca do

odre|enog limita pod odgovaraju-

}im uslovima. 

KRIVA PONUDE (Supply Curve)

Grafi~ki predstavqena linija koja

prikazuje kako }e se mewati ponuda

kada se mewa cena robe. 

KRIVA TRA@WE (Demand Curve)

Grafi~ki predstavqena linija koja

prikazuje kako }e se mewati tra`wa

kada se mewa cena robe.
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L

LAFEROVA KRIVA (Laffer curve)

Linija koja pokazuje u kojoj ta~ki

}e rast poreza dovesti samo do

smawewa aktivnosti u oporezivim

delatnostima. Veliki rast poreza

pove}a}e sivu ekonomiju i ne}e na-

puniti buxet. 

LESE-FER (Laissez faire)

Poti~e od francuskog izraza „osta-

viti na miru”, ovim izrazom se

ozna~ava stav da dr`ava ne bi tre-

balo nimalo da se me{a u privred-

ni `ivot jer privatno vlasni{tvo,

tr`i{no odlu~ivawe i slobodna tr-

govina tek kada su nesputani maksi-

malno pove}avaju proizvodwu i `i-

votni standard. Ovaj pristup bio je

naro~ito popularan do Velike eko-

nomske krize iz 1929-1933. godine. 

LIBERTARIJANIZAM

(Libertarianism)

Libertarijanizam je pravac u po-

liti~koj filozofiji kojim se zago-

vara da pojedinci treba da budu

potpuno slobodni u raspolagawu

svojom svojinom i svojim li~nim

`ivotom sve dok ta sloboda ne ugro-

`ava istu tu slobodu nekog drugog

~oveka. Sledi da svi odnosi izme|u

qudi moraju biti dobrovoqni i za-

snovani na konsenzusu. 

Ekonomski libertarijanizam je

pravac politi~ke misli koji nagla-

{ava pravo upravqawa sopstvenim

privrednim aktivnostima bez upli-

tawa dr`ave. U slobodnoj tr`i{noj

privredi pojedinci formiraju in-

stitucije privatne svojine, slobod-

nog ugovarawa i slobodnog formi-

rawa cena. Zagovornici ekonomskog

libertarijanizma tvrde da }e ova-

kav sistem biti superioran u odno-

su na sve druge privredne sistema.

Na me|unarodnom planu libertari-

janci zagovaraju slobodnu me|una-

rodnu trgovinu. 

LIKVIDNOST (Liquidity)

Lako}a kojom se neka aktiva mo`e

unov~iti. Gotovina je savr{eno li-

kvidna. Likvidnost drugih oblika

aktive obi~no je mawa; koliko ma-

wa, mo`e se meriti lako}om kojom

bi se pretvorila u novac. 

LORENCOVA KRIVA (Lorenz
Curve)

Grafikon koji pokazuje meru nejed-

nakosti u raspodeli dohotka u jed-

noj zemqi. 
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M 

M1 

Ukupna koli~ina doma}eg novca u

opticaju plus depoziti po vi|ewu. 

M2 

M1 plus {tedwa u finansijskim

institucijama i mali ulozi na tr-

`i{tu novca.

MAKROEKONOMIJA

(Macroeconomics) 

Analiza agregatnih privrednih

kretawa i studija proizvodwe, za-

poslenosti, inflacije, fiskalnih

i platnobilansnih deficita. 

To je analiza agregatnih fenome-

na – privredog rasta, inflacije,

nezaposlenosti i deficita. Nasu-

prot mikroekonomiji, analizi po-

na{awa pojedina~nih tr`i{ta,

radnika, doma}instava i firmi.

Mada se ekonomisti, po pravilu,

dele na makro i mikroekonomiste,

makroekonomski fenomeni proiz-

vod su mikroekonomskih aktivnosti

u jednoj zemqi. 

MAKROEKONOMSKA POLITIKA

(Macroeconomic policy)

Aktivnosti vlada i centralne banke

usmerene ka odr`awu privrednog

rasta, uz nisku inflaciju i neza-

poslenost. Glavni instrumenti su

kamatne stope i ponuda novca, po-

znatiji kao instrumenti monetarne

politike, kao i promene poreske

politike i javne potro{we, poznate

kao instrumenti fiskalne politi-

ke. ^iwenica da ima faza kada i

nezaposlenost i inflacija bele`e

o{tar rast, da se rast ~esto uspora-

va mo`e biti rezultat lo{e vo|ene

makroekonomske politike. Me|u-

tim, po{to su privredni ciklusi

nezaobilazna pojava, ~iwenica je da

se ni sa najboqom makroekonom-

skom politikom ne mogu izbe}i sve

turbulencije u privrednom `ivotu. 

MALTUZIJANSKA ZAMKA

(Malthusian Trap) 

@ivotni minimum na koji se qudi

moraju spustiti zahvaquju}i rastu

stanovni{tva po geometrijskoj i ra-

stu resursa i izvora hrane po arit-

meti~koj progresiji. 

MARGINALNI (Marginal) 

Marginalni prihod predstavqa do-

datni prihod koji nastaje prodajom
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dodatne jedinice robe. Marginalna

korisnost je mera dodatne korisno-

sti koju }e osoba dobiti od kori-

{}ewa dodatne jedinice proizvoda.

Marginalni proizvod rada je do-

datna koli~ina finalnog proizvo-

da koju bi firma dobila zapo{qa-

vawem jednog novog radnika. Margi-

nalna sklonost potro{wi meri ko-

liko }e doma}instvo pove}ati svoju

potro{wu kada se dohodak uve}a za

1 evro, itd. Marginalna poreska

stopa meri koliko raste poresko

optere}ewe kada zarada poraste za

1 evro.

Marginalni tro{ak mo`e se veo-

ma mnogo razlikovati od prose~nih

tro{kova, ~iji iznos dobijamo jed-

nostavnim deqewem ukupnih tro-

{kova obimom proizvodwe. Veoma

va`an nalaz u mikroekonomiji gla-

si da marginalne promene mogu

imati ogroman uticaj na privredni

`ivot. 

MASTRI[KI KRITERIJUMI

(Maastricht criteria) 

1. Inflacija: ne sme biti za vi{e

od 1,5 procentnih poena ve}a od

proseka tri najuspe{nije zemqe

~lanice EU (po ovom kriterijumu).

2. Javne finansije: godi{wi jav-

ni deficit ne sme pre}i 3%

bruto doma}eg proizvoda na kra-

ju fiskalne godine. Odstupawe

se dozvoqava samo u izuzetnim

slu~ajevima. Javni dug: udeo duga

u BDP ne sme pre}i 60% na kraju

fiskalne godine. ^ak i ako se

ovaj target ne mo`e dosti}i, ovaj

odnos se mora smawivati i mora

se pribli`avati zadatom targetu

zadovoqavaju}im tempom. 

3. Devizni kurs: Zemqe kandidati

moraju se ukqu~iti u mehanizam

deviznog kursa (ERM II) u roku od

najmawe dve uzastopne godine i u

tom periodu ne smeju vr{iti de-

valvacije.

4. Dugoro~na kamatna stopa: Nomi-

nalna dugoro~na kamatna stopa ne

sme biti za vi{e od 2 procentna

poena ve}a nego u tri najuspe-

{nije zemqe EU (po ovom krite-

rijumu).

Ciq ovih kriterijuma jeste da

obezbede cenovnu stabilnost u okvi-

ru Evrozone ~ak i u slu~aju da EU

primi i sve kandidate u punopravno

~lanstvo.

MAR[AL, ALFRED (Marshall,
Alfred) 

Britanski ekonomista (1842–1924),

razvio neke od najva`nijih mikroe-

konomskih koncepata. U svom najpo-

znatijem radu PRINCIPI EKONO-

MIJE on je zasnovao neoklasi~nu

analizu gde je objasnio da koli~inu

proizvoda i wegovu cenu simultano

odre|uju ponuda i tra`wa, a da su

za dono{ewe odluka najva`niji
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marginalni tro{kovi i marginalna

korist. On je prvi objasnio mehani-

zam pada tra`we pri rastu cena i

sledstveni opadaju}i nagib krive

tra`we. On je tako|e prvi uveo kon-

cept cenovne elasti~nosti tra`we

i koncept potro{a~evog vi{ka. 

U celini, pravilo pri dono{ewu

odluka je slede}e: neka aktivnost se

isplati ako marginalna korisnost

od we prema{uje postoje}e margi-

nalne tro{kove. 

MAR[ALOV PLAN (Marshall Plan) 

Verovatno najuspe{niji program

me|unarodne pomo}i. Nazvan prema

generalu Xorxu Mar{alu, dr`av-

nom sekretaru SAD koji je predlo-

`io da se ratom razorenim evrop-

skim zemqama {aqe pomo}. Ameri-

kanci su ostavili Evropqanima da

sami rasporede pomo} na mesta gde

su sami smatrali da je najpotrebni-

je. Sada se svaki predlog da me|una-

rodna zajednica pomogne ratom ra-

zorena podru~ja naziva „novi Mar-

{alov plan”.

MEDIJANA (Median) 

vidi Prosek.

MERKANTILIZAM (Mercantilism) 

Preovla|uju}e mi{qewe ekonomi-

sta u 17. veku koje posledwih godina

polako ponovo dobija na zna~aju.

Merkantilisti su se bojali da }e

novac postati suvi{e oskudan, {to

bi delovalo recesiono na pri-

vredni rast i zaposlenost. Wihovo

re{ewe bio je jeftini novac (niske

kamatne stope). No klasi~na {ko-

la ekonomske misli se ovome su-

protstavila tvrdwom da }e obiqe

novca izazvati inflaciju.

Izvorni merkantilisti, poput

Xona Loa (John Law), {kotski fi-

nansijer (i osu|eni ubica), verova-

li su da se privredni prosperitet i

politi~ka mo} zemqe baziraju na

rastu}im zalihama dragocenih me-

tala. Da bi ih zemqa trajno uve}a-

vala, treba zabraniti slobodnu tr-

govinu i uvesti protekcionisti~ke

politike koje }e minimizirati

uvoz, a maksimizirati izvoz, i tako

napraviti spoqnotrgovinski sufi-

cit koji }e biti u zlatu. 

Merkantiliste je osporio ve}

Adam Smit koji je prvi pokazao da

bogatstvo zemqe ne poti~e iz obiqa

zaliha zlata ve} iz obiqa proizvod-

nih resursa (zemqa, rad, kapital

itd) i da zavisi od toga koliko }e se

oni efikasno koristiti. Slobodna

trgovina pove}ava efikasnost tako

{to }e se specijalizovati u aktiv-

nostima gde bude imala kompara-

tivnu prednost.
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ME[OVITA PRIVREDA (Mixed
economy) 

Tr`i{na privreda u kojoj paralel-

no funkcioni{u dr`avne i privat-

ne firme. Udeo jednih i drugih mo-

`e zna~ajno da varira. Od po~etka

80-tih godina pro{log veka smawuje

se zna~aj javnog sektora, a naciona-

lizacija ustupa pred talasom pri-

vatizacije. 

MIKROEKONOMIJA

(Microeconomics) 

Mikroekonomija se bavi prou~ava-

wem funkcionisawa pojedina~nih

delova jedne privrede. Za razliku

od makroekonomije, koja prou~ava

funkcionisawe privrede i feno-

mene kao {to su rast, inflacija,

nezaposlenost i deficiti, mikro-

ekonomija prou~ava mehanizme i

principe kojima se rukovode doma-

}instva kada donose odluke o potro-

{wi i o {tedwi, odnosno kojima se

rukovode firme kada odlu~uju o ce-

nama i svom obimu proizvodwe, kao

i pitawima tipa da li privatizaci-

ja popravqa efikasnost, da li je

neko tr`i{te u dovoqnoj meri kon-

kurentno, kako funkcioni{e tr`i-

{te rada, itd. 

MINIMALNA NADNICA

(Minimum wage) 

Minimalna suma novca koju firme

ispla}uju svojim radnicima. U naj-

ve}em broju razvijenih zemaqa po-

stoji minimalna nadnica, mada su

neke vrste radnika iz toga izuzete,

kao {to su pripravnici i zaposleni

na odre|eno vreme. Ekonomisti do-

kazuju da minimalna nadnica vodi

rastu nezaposlenosti na vi{i nivo

nego {to bi bio da minimalne nad-

nice nema. Osnovni argument poli-

ti~ara je da je mogu}e da bi bez ova-

ko definisane minimalne nadnice,

stvarna nadnica pod uticajem ponu-

de i tra`we mogla pasti tako nisko

da bi bilo nemoralno da qudi rade

za wu. Stoga }e minimalna nadnica

morati da bude ve}a od tr`i{ne, u

kom slu~aju }e tra`wa za radom pa-

sti. Koliko }e pasti, pre svega zavi-

si od toga koliko }e visoko mini-

malna nadnica biti postavqena.

MIROVAWE (Grace Period)

Period mirovawa kredita ili grace
period je vreme od momenta pu{ta-

wa kredita do momenta po~etka pla-

}awa obaveza po kreditu, uz mogu}-

nost razli~itih kombinacija miro-

vawa obaveza pla}awa po kamati,

glavnici ili i jednom i drugom.

Du`ina perioda mirovawa zavisi

od politike banke ali i od namene
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kredita (npr. da li se kupuje opre-

ma koja se odmah mo`e staviti u

funkciju i koja mo`e odmah da po~-

ne da odbacuje zaradu, ili ne). 

MMF (IMF)

Me|unarodni monetarni fond,

osnovan 1944. godine u ciqu obez-

be|ewa kratkoro~ne i sredworo~-

ne me|unarodne likvidnosti kao i

u ciqu zabrane nekontrolisanih

devalvacija koje bi imale recesi-

ono dejstvo na trgovinske partne-

re. Zemqe koje imaju platnobilan-

sne te{ko}e dobijaju povoqne zaj-

move od MMF-a.

MOBILNOST (Mobility)

[to vlasniku bude lak{e da svoje

faktore proizvodwe preseli na

lokaciju gde se posti`e ve}a efi-

kasnost, br`i }e biti privredni

rast. Osim zemqi{ta, ostali fak-

tori proizvodwe su mawe ili vi{e

mobilni. 

Ali, s druge strane, sama mogu}-

nost da se faktori proizvodwe iz-

nenadno negde presele mo`e da

stvori velike ekonomske proble-

me. Na primer, poslodavac }e tri

puta razmisliti da li da {aqe

radnike na usavr{avawe, ako se

boji da }e ga radnik lako napusti-

ti. Sli~no tome, postaje opasno

uvo|ewe inovacija a upravqawe

rizikom postaje va`an deo wiho-

vog poslovnog odlu~ivawa.

MODUS (Mode) 

Vidi: prosek

MODELIRAWE (Modelling) 

Ekonomisti koriste niz veoma po-

jednostavquju}ih pretpostavki o

funkcionisawu privrede i na

osnovu tih nalaza utvr|uju razli~i-

te scenarije koji se u privredi mogu

dogoditi. Milton Fridman je tvr-

dio da ekonomske modele ne treba

ocewivati prema tome koliko su im

pretpostavke validne, ve} na osnovu

ta~nosti wihovih projekcija. Neki

{ampion u igrawu bilijara ne mora

da poznaje zakone fizike, ali on

igra kao da ih zna! Stoga se wegovo

pona{awe mo`e precizno predvi-

deti modelom koji pretpostavqa da

on zakone fizike zaista i poznaje.

Isto tako, pona{awe qudi koji do-

nose privredne odluke sasvim se

dobro mo`e modelirati uz pretpo-

stavku maksimizacije profita, ia-

ko sami u~esnici ne moraju biti ni

svesni tog svog ciqa. 
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MODERNA TEORIJA

PORTFOLIJA (Modern Portfolio
Theory) 

Jedna od najva`nijih i najuticajni-

jih ekonomskih teorija o finansi-

rawu i investicijama. Zasniva se

na jednostavnoj ideji da diversifi-

kacija aktive mo`e doneti isti

prihod uz mawi rizik, ba{ kao {to

ni sva jaja ne treba stavqati u istu

korpu. Ova teorija ima ~etiri

osnovne premise.

• Investitori imaju averziju pre-

ma riziku. 

• Tr`i{te hartija od vrednosti je

efikasno.

• Rizik treba analizirati u okviru

ukupnog portfolija, a ne u okviru

pojedina~ne aktive. 

• Za svaki nivo rizika postoji op-

timalni portfolio koji odbacuje

najve}i o~ekivani prinos.

Sve ovo danas izgleda prili~no

o~igledno, osim mo`da pretpostav-

ka o efikasnosti tr`i{ta hartija

od vrednosti. Ali kada je to po~et-

kom pedesetih godina pro{log veka

objavio Harry Markowitz, koji je ka-

snije dobio Nobelovu nagradu za

ovu teoriju, nije tako izgledalo. Po

re~ima g. Markowitza, kada je Mil-

ton Fridman ~uo za ovu teoriju, re-

kao je da to nema veze sa ekonomi-

jom. (Pogledajte na sajtu Economista
ARBITRAGE PRICING THEORY, CA-
PITAL ASSET PRICING MODEL and
BLACK-SCHOLES.) 

MONETARIZAM (Monetarism) 

Ukoliko se kontroli{e ponuda nov-

ca sve druge veli~ine u privredi

same }e se dovesti u red. To je {kola

ekonomske misli koja se razvila

kao odgovor na kejnzijansku {kolu

(nastavqaju}i se na ranije polemi-

ke merkantilista i klasi~ne {ko-

le). Monetarizam se zasniva na uve-

rewu da inflacija ima korene u

prekomernom {tampawu novca.

Blisko je vezana za Miltona Frid-

mana koji je tvrdio, na osnovu kvan-

titativne teorije novca, da bi dr-

`ava trebalo da stabilizuje ponudu

novca i da je pomalo pove}ava svake

godine tako da dozvoli da privreda

sama inicira rast. U tom slu~aju tr-

`i{ne sile bi same efikasno re-

{ile probleme inflacije, nezapo-

slenosti i recesije. Monetarizam

je do`iveo vrhunac 80-tih godina

pro{log veka, kada su ekonomisti,

vlade i investitori burno reagova-

li na svaku promenu u {tampawu

novca. 

Mnoge centralne banke su posta-

vile formalne targete za rast po-

nude novca. Od tada, teza da }e br-

`i rast nov~ane mase automatski

izazvati inflaciju iza{la je iz

mode. Ponuda novca je koristan tar-

get (ciq) monetarne politike samo

ako je relacija izme|u novca i no-

minalnog BDP stabilna i predvidi-

va. Na~in na koji ponuda novca uti-

~e na cene i proizvodwu zavisi od
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brzine opticaja, a problem je {to

se ona mo`e iznenada promeniti.

Tokom 80-tih godina pro{log veka

pokazalo se da veza izme|u ponude

novca i inflacije nije ba{ tako ja-

sna kako su monetaristi govorili a

mnoge centralne banke su prestale

da koriste monetarne targete. Ume-

sto toga, po~ele su da koriste eks-

plicitno targetirawe inflacije. 

MONETARNA NEUTRALNOST

(Monetary Neutrality) 

Promene u ponudi novca nemaju ni-

kakav uticaj na realne varijable

poput proizvodwe, realne kamatne

stope i nezaposlenosti. Ako cen-

tralna banka udvostru~i ponudu

novca, udvostru~i}e se i nivo cena,

a vrednost novca u nov~aniku }e se

prepoloviti. Ovu teoriju, koja

predstavqa osnovu klasi~ne ekono-

mije, prvi put je prezentirao Dej-

vid Hjum u 18. veku. On je objasnio

klasi~nu dihotomiju – da ekonomske

varijable imaju dva aspekta – real-

ni i nominalni, te da promene no-

minalnih varijabli ne moraju nu-

`no da uti~u na realne varijable.

Danas veoma mali broj ekonomista

misli da je novac potpuno neutra-

lan, barem to nije slu~aj u kratkom

roku. Inflacija uti~e na realne va-

rijable jer, na primer cene mogu

biti rigidne ili mo`e do}i do nov-

~ane iluzije.

MONETARNA POLITIKA

(Monetary Policy) 

To su aktivnosti centralne banke u

ciqu kontrole nov~ane ponude i

upravqawa agregatnom tra`wom.

Monetarna politika ukqu~uje ope-

racije na otvorenom tr`i{tu, po-

litiku obaveznih rezervi i prome-

nu kratkoro~ne kamatne stope. To je

jedna od dve glavne alatke makroe-

konomske politike, druga je fi-

skalna politika. (Vidi monetari-

zam). 

MONOPOLISTI^KA KONKUREN-

CIJA (Monopolistic Competition) 

Ne{to izme|u savr{ene konkuren-

cije i monopola, tako|e poznato po

imenom nesavr{ena konkurencija.

Savr{eno konkurentna tr`i{ta ve-

oma su retka ali i veoma mali broj

firmi ima ~ist monopol, ~e{}i je

oligopol. Cene su vi{e a proizvod-

wa mawa nego u slu~aju savr{ene

konkurencije.

MONOPOL (Monopoly) 

Tr`i{te na kome postoji samo jedan

prodavac, gde ne postoji bliski sup-

stitut i gde je drugim ponu|a~ima

onemogu}en ulaz. Tada firma koja

ima tr`i{nu mo} odre|uje cenu i

koli~inu proizvoda. U uslovima
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savr{ene konkurencije nijedna

firma ne mo`e da uti~e na cenu,

ve} samo mo`e da prilagodi svoju

proizvodwu datim tr`i{nim cena-

ma. Po pravilu, monopolista }e

oboriti ponudu i povisiti cenu. 

U praksi nema apsolutnih monopola

i wihova tr`i{na mo} da smawuju

ponudu biva ograni~ena mogu}no-

{}u da im neki konkurent ugrozi

polo`aj (vidi monopolska konku-

rencija). Antimonopolska politi-

ka mo`e da smawi tr`i{nu mo} mo-

nopola tako {to }e da podsti~e kon-

kurenciju, ili ako je re~ o prirod-

nom monopolu, da uvede regulator-

na tela. Nadaqe, ~ak i sama mogu}-

nost da se sprovede ozbiqna mera

antimonopolske politike utica}e

na samoregulaciju monopola, a sve u

ciqu izbegavawa tro{kova i posle-

dica koje bi antimonopolska istra-

ga mogla izazvati. 

MONOPSON (Monopsony) 

Tr`i{te na kome dominira jedan

jedini kupac. Monopsonista ima tr-

`i{nu mo} da utvrdi cenu po kojoj

}e nabavqati (robu, radnu snagu,

itd).

MORALNI HAZARD (Moral
Hazard) 

Jedan od dva oblika nesavr{enosti

tr`i{ta ~esto vezanih za postojawe

institucije osigurawa Drugi je tzv.

negativna selekcija. Moralni ha-

zard zna~i da qudi koji imaju osi-

gurawe rizikuju vi{e nego {to bi to

~inili ina~e jer znaju da su za{ti-

}eni, te se mo`e desiti da osigura-

vaju}a kompanija mora da isplati

vi{e novca nego {to je dobila od

premija. 

MULTIPLIKATOR (Multiplier) 

Broj koji pokazuje koliko puta }e se

po~etni nivo investicija ponovo

potro{iti da bi na kraju uticaj na

dohodak bio vi{estruk. To je Kej-

nzov koncept kojim je pokazao da }e

rast investicija, javne potro{we

ili izvoza imati iznadproporcio-

nalni uticaj na dohodak. Visina

multiplikatora zavisi}e od tzv. pu-

kotina (leakages), odnosno od toga

koliko se novca izdvaja iz dohotka

za {tedwu – {to je ve}a {tedwa,

ukupni efekat investicije na doho-

dak bi}e mawi. 

Ukoliko vlada, recimo, „olabavi”

fiskalnu politiku i ulo`i mili-

jardu evra u obrazovawe, to }e ima-

ti trenutni uticaj na plate qudi ko-

ji rade u obrazovawu ili rade kao

33

Ekonomski re~nik za novinare

C L D S



snabdeva~i ove grane. Svi ovi qudi

potro{i}e deo ovako zara|enog

(ekstra) novca. Onda }e i qudi kod

kojih su oni pove}ali kupovine i

sami imati vi{e novca i sami }e

pove}ati kupovine, itd. 

U teoriji ovaj proces bi mogao

trajati beskona~no, u kom slu~aju bi

multiplikator bio beskona~no ve-

liki. U praksi, ipak, ve}ina qudi

}e jedan deo svojih ekstra zarada

ipak staviti na {tedwu, i taj novac

}e biti ona „pukotina” o kojoj je bi-

lo re~i. Ukoliko se tro{i samo po-

lovina ekstra dohotka, onda }e mar-

ginalna sklonost {tedwi biti

1/2=0,5 a multiplikator }emo izra-

~unati pomo}u slede}e formule.

multiplikator = 1 / (1 – marginalna

sklonost potro{wi)

Onda }e vrednost multiplikatora biti

2, a to zna~i da }e jedinica javne potro-

{we udvostru~iti dohodak. 

N 

NAJPOVLA[]ENIJA NACIJA

(Most Favoured Nation) 

Jednak tretman u me|unarodnoj raz-

meni. Ako zemqa A garantuje zemqi

B da }e joj dati tretman najpovla-

{}enije nacije, to zna~i da }e ona

na proizvode iz zemqe B stavqati

carinu koja ne}e biti vi{a (ali ni

ni`a) nego {to se primewuje na

uvoz iz bilo koje zemqe. 

Ova klauzula najpovla{}enije

nacije jedan je od najva`nijih teme-

qa me|unarodne trgovine. Svetska

trgovinska organizacija (STO)

zahteva da zemqe ~lanice me|usob-

no u carinskom postupku i primeni

svoje regulative primene tretman

najpovla{}enije nacije na svaki

sli~an proizvod iz svih ostalih ze-

maqa ~lanica. Pre formirawa

GATT i STO, ova klauzula se bilate-

ralno ugovarala, {to je omogu}ilo

da se svet pribli`i sistemu slo-

bodne trgovine. 

NARODNA BANKA (Central Bank) 

Banka svih banaka, odgovorna za

sprovo|ewe monetarne politike

jedne zemqe. Centralna banka {tam-

pa doma}u valutu, defini{e re`im

i politiku deviznog kursa, a u mno-

gim zemqama vr{i bankarsku super-

viziju.

NEVOQNA NEZAPOSLENOST (In-
voluntary Unemployment)

Potencijalni radnici koji ne mogu

da na|u posao, a spremni su da rade

za va`e}u nadnicu. 
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NEGATIVNA SELEKCIJA (Adverse
Selection) 

Kada se sklapa posao sa qudima koje

bi bilo najboqe izbegavati. Ovo je

jedna od dve glavne vrste nesavr{e-

nosti tr`i{ta. Druga je moralni

hazard. [tetan izbor nastaje kada

postoje asimetri~ne informacije

izme|u prodavca polisa osigurawa

i kupaca. Ponekada, u stvari, osigu-

rawe i ne bi donosilo profit kada

bi kupci osigurawa bili boqe in-

formisani o riziku koji mo`e na-

stati u toku trajawa polise. 

NEELASTI^NA TRA@WA (Inela-
stic Demand)

Ona tra`wa gde se tra`ene koli~i-

ne nekog dobra mawe mewaju od pro-

mena cena (lekovi, hleb, itd). 

NEZAPOSLENOST

(Unemployment) 

Broj qudi u radnom dobu koji nema

posao. Obi~no se izra~una kao

procenat ponude radne snage (sto-

pa nezaposlenosti = broj nezapo-

slenih / (broj zaposlenih + broj

nezaposlenih). Ovaj procenat veo-

ma varira za vreme privrednih

ciklusa i to je cikli~na nezapo-

slenost. Ona se ra~una kao neza-

poslenost iznad frikcionalne,

strukturne i sezonske nezaposle-

nosti. Nezaposlenost se tako|e mo-

`e smatrati voqnom i nevoqnom. 

NEOKLASI^NA EKONOMIJA

(Neoclassical economics) 

Nastala sredinom 19. veka, vezuje se

za imena Leona Valrasa, Alfreda

Mar{ala i Irvinga Fi{era. Ova

{kola afirmisala je u~ewa klasi~-

nih ekonomista, a uvela je matema-

ti~ku analizu i dala ve}i zna~aj

mikroeonomskim fenomenima. 

NEO I NOVA KEJNZIJANSKA

[KOLA (Neo and New Keynesian
school) 

Tri pojma – neoklasi~na sinteza,

neo-kejnzijanizam i novi kejnzija-

nizam ~esto izazivaju zabunu. 

Neoklasi~na sinteza je izraz koji je

posle II svetskog rata uveo Nobelo-

vac Pol Samjuelson: ideja je bila da

vlada i centralna banka treba da

obezbede punu zaposlenost na na~in

da neoklasi~ne pretpostavke u pot-

punosti uva`e. 

Neo-kejnzijanizam su zapo~eli

Nobelovci Xejms Tobin i Franko

Modiqani i u velikoj meri su po-

ja~ali mikroekonomske osnove

teorije.

Ova teorija ~esto je veoma odstu-

pala od post-kejnzijanske analize
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Pola Dejvidsona i drugih, gde je na-

gla{avana uloga neizvesnosti, na-

ro~ito u oblasti privatnih fik-

snih investicija. 

Novi kejnzijanizam se vezuje za

Gregori Menkjua kao odgovor na Ro-

berta Lukasa i wegovu novu klasi~-

nu {kolu, koju kritikuju za nekon-

zistentnost u okviru analize „raci-

onalnih o~ekivawa”. Nova klasi~na

{kola, naime, kombinovala je je-

dinstvenu ta~ku op{te ravnote`e u

ta~ki pune zaposlenosti sa racio-

nalnim o~ekivawima. Novi kejnzi-

janci ka`u: tr`i{ta ne mogu obez-

bediti da se ponuda i tra`wa izjed-

na~e u ta~ki pune zaposlenosti jer

su cene rigidne i stoga na kratki

rok ne}e biti op{te ravnote`e u

ta~ki pune zaposlenosti.

Dok je u neoklasi~noj sintezi

preovla|ivala nada da }e fiskalna

i monetarna politika obezbediti

punu zaposlenost, nova klasi~na

analiza je pretpostavqala da }e se

to dogoditi samo od sebe na kratak

rok. Nova kejnzijanska {kola tvrdi

da }e se to dogoditi ali tek na dugi

rok, a akcije vlade i centralne ban-

ke su potrebne jer dugi rok mo`e bi-

ti veoma daleko. 

NERAVNOTE@A (Disequilibrium)

Situacija gde se pri datoj ceni po-

nuda i tra`wa ne izjedna~avaju.

Vidi: ravnote`a. 

NERASPODEQENI PROFIT

(Retained Earnings)

Profit koji firme ne ispla}uju

svojim akcionarima i koji se obi~-

no reinvestira.

NESAVR[ENOST TR@I[TA

(Market failure) 

Situacija kada tr`i{te ne vr{i

efikasnu alokaciju resursa. Ekono-

misti su utvrdili ~etiri vrste ili

uzroka za wihov nastanak.

• Zloupotreba tr`i{ne snage, na-

staje kada veliki kupac ili pro-

davac mo`e da uti~e na cenu pro-

izvoda (monopol, monopson ili

oligopol). 

• Eksterni efekti – kada tr`i{te

ne mo`e da vrednuje uticaj jedne

privredne aktivnosti na ostatak

zemqe. Na primer, tr`i{te ne

mo`e dobro da vrednuje tro{kove

koji, recimo, mogu nastati ako ne-

ka firma bude zaga|ivala pri-

rodnu sredinu.

• Javna dobra kao {to je nacional-

na odbrana. Kolika bi bila rav-

note`na ponuda narodne odbrane

kada bi se to pitawe ostavilo tr-

`i{tu? 

• Kada postoje nepotpune ili asi-

metri~ne informacije ili ne-

izvesnost. 

Zloupotreba tr`i{ne mo}i mo-

`e se tretirati antimonopolskim
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zakonodavstvom ili dodatnim

otvarawem tr`i{ta za nove kupce

ili nove prodavce. Eksterni efekti

se mogu smawivati oporezivawem

ili subvencionisawem, a ponuda

javnih dobara mo`e se poboq{ati

tako {to }e se sredstva za wihovu

proizvodwu obezbediti dodatnim

oporezivawem. 

NOVA EKONOMIJA (New
Economy)

Privredni sektori koji se baziraju

na znawu i qudskom kapitalu. To je

slu~aj ne samo u informatici i te-

lekomunikacijama, ve} i u nizu tra-

dicionalnih sektora – od avionske

industrije i automobilizma sve do

poqoprivrede (kroz genetski in`e-

wering) itd. 

NOVA KLASI^NA MAKROEKONO-

MIJA (New Classical
Macroeconomics)

Vidi ekonomika ponude, regano-

mika. 

NOVA TEORIJA RAZMENE (New
trade theory)

Iako mnogi ekonomisti podr`avaju

koncept slobodne trgovine, 70-tih

godina pro{log veka mnogi od wih

su bili veoma iznena|eni velikim

razlikama izme|u onoga {to teori-

ja predvi|a i onoga {to se zaista

de{ava. Re{ewe ove zagonetke nazi-

va se novom teorijom razmene

(spoqne trgovine). 

Jedna od misterije bila je ta {to

su se najbr`e razvijale zemqe sa

sli~nim resursima, gde se uop{te

nije mogla lako utvrditi linija

komparativnih prednosti. U tokovi-

ma proizvodwe i razmene kao da je

vi{e vladala slu~ajnost nego neki

sistem. Zemqe su trgovale sli~nim

proizvodima, npr. automobilima,

samo su se modeli razlikovali. 

Jedno obja{wewe je dao Pol Krug-

man, polaze}i od monopolisti~ke

konkurencije. Kada se takva tr`i-

{na struktura razvija, ona to radi

kroz diversifikaciju proizvoda i

kroz smawewe jedini~nih tro{kova

kroz ogromne proizvodne serije. Na

taj na~in trgovina istim proizvo-

dima cveta, na dobrobit potro{a~a,

radnika i akcionara. Vidi: slobod-

na trgovina. 

NOVAC (Money) 

Osnova savremene civilizacije,

mo`e imati razli~ite oblike, od

{koqki do zlatnika, plasti~kih

kartica ili papirnog novca. Super-

ioran je u odnosu na barter (tram-

pu) jer se retki privredni resursi
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mnogo efikasnije raspore|uju. No-

vac ima tri funkcije:

• novac je sredstvo razmene, kupci

ga daju prodavcima u zamenu za

kupqeno dobro ili uslugu;

• sredstvo obra~una, mo`e se kori-

stiti da bi se sabrale vrednosti

robe sa razli~itim mernim jedi-

nicama;

• sredstvo za ~uvawe bogatstva, ko-

jim se mo`e wegova vrednost

transferisati i u budu}nost. 

Seqak koji proda `ito mo`e da ga

razmeni za novac, koji mo`e da tro-

{i i sutra, a ako zadr`i `ito ono

mo`e propasti i izgubiti svaku

vrednost. Inflacija podriva vred-

nost novca, a onda novac gubi ulogu

~uvara vrednosti i obra~unske je-

dinice. Hiperinflacija mo`e da

uni{ti poverewe u novac ~ak i kao

sredstvo razmene. Likvidnost je

osobina kojom se opisuje lako}a

pretvarawa neke aktive u novac –

{to je postupak lak{i, aktiva je li-

kvidnija. 

NOV^ANA ILUZIJA (Money
Illusion) 

Pojava da neke qude inflacija za-

vede da misle da su zbog posedovawa

vi{e nov~anica sada bogatiji, dok u

stvari vrednost novca pada. Ovaj

izraz u teoriju je uveo Kejnz, neki

ekonomisti koriste kao argument

da mala inflacija ne}e biti tako

lo{a stvar, jer }e „podmazati to~-

kove”. Usled nov~ane iluzije radni-

ci }e videti da im nominalne zara-

de rastu, daju}i im iluziju da se

stvari popravqaju, mada wihove re-

alne plate u stvari padaju. 

NOMINALNI BDP (Nominal GDP)

Bruto doma}i proizvod meren u te-

ku}im cenama (vidi Realni BDP).

NOMINALNA KAMATNA STOPA

(Nominal Interest Rate)

Iznos koji treba da pokrije tro{ko-

ve erozije vrednosti zbog inflaci-

je plus realna kamatna stopa. To je

oportunitetni tro{ak dr`awa

novca. 

NORMATIVNA EKONOMIJA

(Normative Economics)

Analiza u kojoj dominira vredno-

sni sud, dok je analiza same pojave

ne tretira neutralno (vidi pozitiv-

na ekonomija). 

38

Ekonomski re~nik za novinare

C L D S



W

WU DIL (New Deal)

Programi iz 30-tih godina pro{log

veka koje je karakterisala velika

dr`avna pomo} i etike dr`avne in-

tervencije u privredi. 

O 

OBVEZNICE (Bonds)

Obveznica je kamatonosna hartija

od vrednosti koju izdaje vlada,

preduze}e ili neka druga organiza-

cija. Kada se `eli uve}ati kapital,

obveznice su alternativni na~in da

dr`ava ili firma pove}a svoj ka-

pital, a da ne uzima zajam od banke.

Kao i druge hartije od vrednosti,

akcijama se odmah po izdavawu mo-

`e trgovati na otvorenom tr`i{tu.

Prinos od obveznice je kamatna sto-

pa (ili kupon), stopa prinosa ra~u-

na se kao koli~nik kamate i tr`i-

{ne cene obveznice. Tretiraju se

kao investicije niskog rizika. Dr-

`avne obveznice skoro su stopro-

centno sigurne. Korporativne obve-

znice koje izdaju dobro rangirane

(blue-chip) kompanije tako|e su ve-

oma sigurne. To ne mora biti slu~aj

sa firmama koje izdaju visokopri-

nosne „junk” obveznice.

OKUNOV ZAKON (Okun’s Law)

Artur Okun (Arthur Okun) je bio

ekonomski savetnik predsednika

Kenedija i on je utvrdio da u SAD

pad nezaposlenosti od 1 odsto odgo-

vara privrednom rastu od 3 odsto.

OLIGOPOL

To je tr`i{na struktura sa malo

prodavaca i mnogo kupaca. Prodav-

ci prodaju sli~ne ili slabo dife-

rencirane proizvode i ote`avaju

nove ulaske. 

OPERACIJE NA OTVORENOM

TR@I[TU (Open market
operations).

Kupovina i prodaja dr`avnih har-

tija od vrednosti koja se obavqa u

ciqu kontrole nov~ane ponude. Ka-

da Narodna banka Srbije otkupi ob-

veznice Trezora, wen novac odlazi

u poslovne banke. Tako se pove}ava

ponuda novca. 
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OPORTUNITETNI TRO[AK

(Opportunity costs).

Izgubqena dobit zbog toga {to se

odabrala opcija A, a ne opcije B, V

ili G. Mi nikada sa sigurno{}u ne

znamo {ta su sve alternativni izbo-

ri mogli da nam donesu. 

OPEK (Organization of Petroleum
Exporting Countries – OPEC) 

Grupa zemaqa – najve}ih proizvo|a-

~a nafte, koja kontroli{e najve}i

deo svetskog izvoza nafte. 

P 

PARADOKS [TEDQIVOSTI

(Paradox of Thrift)

Rast {tedwe izbacuje novac iz opti-

caja. Ukoliko se ovaj novac ne vrati

u privredu kroz investicije, do}i

}e do pada vrednosti kapitala. 

PARITET (Parity)

Zvani~na vrednost jedne valute iz-

ra`ena u jedinicama druge valute. 

PARITET KUPOVNE MO]I

(Purchasing power parity) 

Metod izra~unavawa ravnote`ne

vrednosti jedne valute, koja se mo`e

razlikovati od wene tr`i{ne vred-

nosti. Vidi Big Mek indeks. 

PASIVA (Liabilities) 

Za razliku od aktive, pasiva je de-

sna strana bilansa stawa u kojoj se

imovina iskazuje prema „vlasnosti”

i „ro~nosti” i obuhvata obaveze i

sopstveni kapital. Bilans stawa

predstavqa pregled imovine i tre-

nutna je slika jedne firme. Bilans

stawa pokazuje {ta ona poseduje i

{ta joj se duguje (aktiva), kao i to

{ta ona duguje drugima (obaveze).

Razlika izme|u aktive i obaveza

predstavqa kapital ili neto aktivu.

Bilans stawa pokazuje neto vred-

nost institucije u odre|enom tre-

nutku. Aktiva i pasiva su dva razli-

~ita pogleda na imovinu preduze}a. 

PLATNI BILANS (Balance of
Payments)

Ra~un koji pokazuje robne i nov~ane

tokove jedne zemqe sa inostran-

stvom. On se obi~no razdvaja na bi-

lans teku}ih transakcija (teku}i

bilans) i kapitalni bilans. 
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Teku}i bilans ukqu~uje: 

• Izvoz i uvoz robe 

• Izvoz i uvoz usluga kao {to su sa-

obra}aj, trgovina, bankarstvo

• Privatni transferi, npr. dozna-

ke 

• Zvani~ni transferi, npr. me|u-

narodna pomo}

Ra~un kapitalnih transakcija uk-

qu~uje: 

• dugoro~ne kapitalne tokove, po-

put stranih investicija

• kratkoro~ne kapitalne tokove –

tokove {pekulativnog kapitala. 

PLATNOBILANSNI DEFICIT 

„Platnobilansna kriza” je u velikoj

meri politi~ka fraza. Ali zemqe

mogu godinama da imaju deficit na

teku}em ra~unu a da privreda zbog

toga ne trpi ako se deficit koristi

za privatno finansirawe investi-

cija. Deficit koji pravi dr`ava

mo`e biti problemati~an. Na pri-

mer, kada je 1998. godine ruska vla-

da dospela u te{ko}e jer nije imala

sredstava da plati dospelo ino-

strano zadu`ewe, niko na me|una-

rodnom finansijskom tr`i{tu nije

hteo da joj pozajmi novac, niti je to

hteo da u~ini bilo ko u Rusiji. To je

bila prava platnobilansna kriza. 

Na po~etku 21. veka ekonomisti su

po~eli da brinu da li }e platnobi-

lansna kriza pogoditi SAD. Wen te-

ku}i deficit prema{io je 5% wenog

BDP, {to ovu privredu ~ini veoma

zavisnom od inostranih kredita. 

PLAVI ^IP (Blue Chip)

@eton najve}e vrednosti u kasinu,

najboqa investicija. 

PLIVAJU]I DEVIZNI KURS

(Floating exchange rate)

Re`im deviznog kursa gde vrednost

valute odre|uje tr`i{te. I u ovom

re`imu deviznog kursa mogu}e su

intervencije centralne banke radi

ispravqawa pariteta. Ovaj re`im

tada se naziva prqavo plivaju}i

re`im deviznog kursa. 

POVERILAC (Creditor)

Osoba ili privredni subjekt koji

ima potra`ivawa prema drugoj

strani. 

POZITIVNA EKONOMIJA

(Positive economics) 

Deo ekonomske analize koji se ~vr-

sto zasniva na kvantifikacijama i

analizi mehanizama funkcionisa-

wa ekonomskih fenomena, za razli-

ku od normativne ekonomije.
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POLITIKE DOHOTKA (Income
Policies)

Implementacije strategija o re-

strikciji tro{kova koje se kre}u od

jednostavnih proklamacija vlade o

potrebi smawewa rashoda do stvar-

nih redukcija rasta dohodaka do

nivoa rasta cena. 

POLITI^KI PRIVREDNI

CIKLUS (Political business cycle)

Pona{awe vlade u toku mandata. Na

kraju mandata vodi se populisti~ka

i ekspanzivna monetarna i fiskal-

na politika, ne bi li se privukli

glasa~i. Odmah po stupawu na vlast,

vodi se sasvim suprotna politika,

te se tako zaustavqa ekspanzija na-

stala u normalnom privrednom ci-

klusu.

PONUDA (Supply)

Jedna od dve naj~e{}e kori{}ene

re~i u ekonomiji, druga je tra`wa.

To su dve pokreta~ke sile tr`i{ne

privrede. Ponuda je koli~ina robe

ili usluga koju je prodavac voqan

da iznese na tr`i{te po odre|enoj

ceni. Zakon ponude glasi da, pri

ostalim nepromewenim okolnosti-

ma, ponuda raste ukoliko cena bude

rasla (vidi kriva ponude). Ponuda

}e zavisiti od nekoliko faktora: 

• tro{kova nabavke faktora pro-

izvodwe; 

• tehnologije;

• cene drugih dobara i usluga (koje

mogu, ako budu dovoqno visoke, da

privuku proizvo|a~a da promeni

delatnost);

• sposobnosti ponu|a~a da {to ta~-

nije predvidi tra`wu tako da

maksimizira svoj profit.

PONUDA NOVCA (Money Supply) 

Koli~ina novca koja se obr}e u jed-

noj privredi. Kada je 80-tih godina

pro{log veka monetarizam bio na

vrhuncu, ekonomisti su analizira-

li mese~ne pa ~ak i nedeqne podat-

ke o ponudi novca i iz toga izvla~i-

li zakqu~ke o inflaciji. 

Jedna od te{ko}a za precizno za-

kqu~ivawe je ta {to nisu sve vrste

novca podjednako likvidne. Bank-

note su potpuno likvidne, oro~ena

sredstva, recimo, nisu, ve} }e pro-

}i neko vreme dok se ne izvr{i kon-

verzija, itd. Stoga predvi|awe ne

ide tako lako. No, rast ponude novca

mo`e biti veoma zgodan vode}i in-

dikator privredne aktivnosti. U

mnogim zemqama ustanovqena je ve-

oma ~vrsta veza izme|u rasta ponu-

de realnog novca i rasta BDP. Pro-

blem je samo u tome {to se realni

novac (ponuda novca korigovana in-

flacijom) ne mo`e uve}avati jedno-

stavnim {tampawem novca jer tada
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dolazi do pada, umesto do wegovog

rasta. 

Sastoji se od doma}e valute i de-

pozita po vi|ewu (M1) plus {tedwa

i oro~ena sredstva gra|ana (M2). 

POST-KEJNZIJANSKA [KOLA

(Post-Keynesian economics)

Najve}i uticaj imali su tokom 60-

tih i 70-tih godina pro{log veka,

re{avali su tzv. kapitalnu kontro-

verzu. Vezana je za imena Kaleckog,

Pasinetija, Nikolasa Kaldora i

Xoan Robinson. Vidi tako|e neokej-

nzijanci, novi kejnzijanci.

POTRO[A^EV VI[AK

(Consumers surplus)

Dobitak koji potro{a~ ostvaruje u

trenutku kada se ukqu~uje u razmenu.

Dobitak se sastoji u razlici izme|u

cene koju je on spreman da plati

(tzv. reservation price) i stvarne ce-

ne. Ako bi neko bio spreman da pla-

ti vi{e od stvarne cene, wihova ko-

rist meri se u{tedom koju su ostva-

rili kada su platili po ni`oj ceni. 

POTCEWENA VALUTA

(Undervaluation)

Valuta se smatra potcewenom ako je

ispod svog pariteta kupovne mo}i. 

PRAVILO 72 (Rule of seventy-two)

Matemati~ko pravilo da se udvo-

stru~ewe nekog rastu}eg procesa

ra~una tako {to se broj 72 podeli

stopom rasta. 

Na primer, ako je privredni rast

7%, privreda }e se udvostru~iti za

72/5, to jest za ne{to vi{e od 14 go-

dina. 

PREDNOST STAROSEDELACA

(Incumbent Advantage) 

Vidi barijere ulasku.

PRECEWENA VALUTA

(Overestimated currency) 

Pojava da raste koli~ine strane va-

lute koja se mora utro{iti za kupo-

vinu jedinice doma}e valute. Vidi

potcewena valuta. 

PRQAVO PLIVAJU]I DEVIZNI

KURS (Dirty Floating exchange
rate)

Re`im deviznog kursa gde vrednost

valute odre|uje tr`i{te, ali su mo-

gu}e intervencije centralne banke

radi ispravqawa pariteta. Ovakav

re`im va`i u Srbiji.
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PRIVATNA DOBRA (Private Good)

Dobro koje ekskluzivno koristi we-

gov vlasnik i ne mogu ga simultano

koristiti drugi subjekti. Vidi jav-

no dobro, slobodno dobro, retko

dobro. 

PRIVLA^EWE (Crowding In)

Pojava da deficitno finansirawe

buxeta izaziva rast privatnih in-

vesticija usled rasta dohotka. Vi-

di: istiskivawe. 

PRIVREDNI CIKLUSI (Business
Cycles)

Periodi~na smena dinamike pri-

vredne aktivnosti koju karakteri{e

kretawe privrede od faze ekspan-

zije sve do recesije. Tipi~an ci-

klus ima ~etiri faze: dve uzlazne

(oporavak, ekspanzija) i dve sila-

zne (zaostajawe, recesija). 

Vidi tako|e: politi~ki pri-

vredni ciklus. 

PRIVREDNI RAST (Economic
Growth)

Kontinuirani rast ukupne proiz-

vodwe (output per capita) u jednoj

privredi tokom du`eg vremenskog

perioda. 

PRINADLE@NOSTI

(Entitlements)

Transferna pla}awa pojedincima u

odre|enim okolnostima, kao {to su

godine (penzije), specifi~ne po-

trebe (de~ji dodaci) itd. 

PRINCIP ISKQU^EWA

(Exclusion Principle)

Situacija gde vlasnik privatnog do-

bra iskqu~uje korisnike koji ne

pla}aju uslugu.

PRIRODNI MONOPOL (Natural
Monopoly)

To je situacija kada jedan proizvo-

|a~ snabdeva tr`i{te po ni`im

tro{kovima nego {to bi to bilo

kada bi bilo mnogo ponu|a~a. Na

primer, to je vodovod, `eleznica,
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doskora je to bila fiksna telefo-

nija, itd. 

PRODUKTIVNOST RADA (Labor
Productivity)

Proizvodwa po jedinici rada; rast

se meri pove}awem proizvodwe po

jedinici rada. 

PROSEK (Average)

Broj koji pokazuje sredwu vrednost

celog skupa brojeva.Naj~e{}e se

koristi aritmeti~ka sredina, tj. su-

ma svih ~lanova skupa podeqena

brojem ~lanova grupe. Medijana je

sredwa vrednost u skupu gde su svi

~lanovi pore|ani u rastu}em nizu.

Modus je broj koji se naj~e{}e puta

ponavqa u skupu. Ako imamo slede-

}i skup brojeva 1, 2, 2, 9, 12, 13, 17 

Aritmeti~ka sredina je 56/7=8 

Medijana je 9 

Modus je 2 

PROFIT (Profits)

Osnovni razlog za osnivawe firmi.

Izra~unava se kao razlika prihoda

i svih tro{kova (ukqu~uju}i rente,

nadnice i kamate). 

R 

RAVNOTE@A (Equilibrium)

Situacija u kojoj je ponuda izjedna-

~ena sa tra`wom. U ravnote`i tr-

`i{te nema tendenciju niti da se

{iri niti da se skupqa, ve} se ce-

lokupna ponuda prodaje po defini-

sanoj ceni. 

RADNO INTENZIVNI

PROIZVODI I METODI (Labor
Intensive Methods)

Proizvodi ili metodi kori{}ewa

male koli~ine kapitala po radniku.

RAZMENA (Exchange) 

Dobrovoqni transfer prava ko-

ri{}ewa nekog dobra koje se reali-

zuje u zamenu za novac ili neko dru-

go dobro. 

RASPOLO@IVI DOHODAK

(Disposable Income)

Koli~ina dohotka koja ostaje poje-

dincu nakon odbitka poreza na do-

hodak. 
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REALNI BDP (Real BDP)

Bruto doma}i proizvod (BDP) iz

bilo koje godine izra`en u cenama

iz neke bazne godine. Realni BDP je

u stvari nominalni BDP koji je ko-

rigovan inflacijom. 

REALNA KAMATNA STOPA (Real
Rate of Interest)

Dinarska kamatna stopa korigovana

stopom inflacije; jednaka nomi-

nalnoj kamatnoj stopi minus stopa

inflacije.

REALNA ZARADA (Real Wage)

Iznos zarade korigovan inflacijom.

REALNI DEVIZNI KURS

Nominalni kurs koji je dvostruko

deflacioniran – doma}im i ino-

stranim cenama. 

REVALVACIJA (Revaluation)

Rast vrednosti doma}e valute koji

nastaje nakon formalne najave mo-

netarnih vlasti. Vidi: devalvaci-

ja, apresijacija, depresijacija. 

REGANOMIKA (Reaganomics) 

Ekonomska politika za vreme man-

data ameri~kog predsednika Ronal-

da Regana (1981-1989), ukqu~uje

smawewe izdataka za socijalni pro-

gram, smawewe oporezivawa, dere-

gulaciju i vra}awe socijalnih pro-

grama sa federalnog na lokalni ni-

vo, privatizaciju dr`avnih slu`bi. 

REGRESIVNO OPOREZIVAWE

(Regressive Taxes)

Ve}i procenat dohotka oporezuje se

od obveznika sa ni`im nego od onih

sa vi{im nivoom dohotka.

REPO (Repo)

Sporazum o prodaji hartije od

vrednosti uz obavezu da je otkupi

odre|enog dana po odre|enoj ceni.

Centralne banke ~esto obavqaju

kratkoro~ne repo operacije da bi

obezbedile likvidnost finansij-

skog sistema tako {to od poslovnih

banaka za gotovinu kupuju hartije

od vrednosti uz uslov da }e ih ban-

ke ponovo otkupiti nakon nekoliko

nedeqa.
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RETKO DOBRO (Scarce Good)

Dobro koje se ne mo`e dobiti bes-

platno. Vidi privatno dobro, slo-

bodno dobro, javno dobro. 

RECESIJA (Recession)

Odstupawe stvarnog od potencijal-

nog nivoa realnog BDP.

RIZIK ZEMQE (Country Risk)

Rizik investirawa na odre|enoj lo-

kaciji u odre|enoj zemqi. Razne or-

ganizacije procewuju ekonomski i

politi~ki rizik i izdaju svoja go-

di{wa saop{tewa. 

S

SAVR[ENA KONKURENCIJA

(Pure Competition)

Situacija gde postoje mnogi prodav-

ci i mnogi kupci istog proizvoda

gde nijedan od wih ne mo`e uticati

na cenu. 

SVOJINSKA PRAVA (Property
Rights)

Pravo posedovawa, kori{}ewa i

raspolagawa nekom aktivom. 

SEZONSKA NEZAPOSLENOST

(Seasonal Unemployment) 

Prili~no samoobja{wavaju}a poja-

va. Deda Mraz radi samo u jednom

kratkom periodu godine, a tokom

ostatka godine on bi verovatno bio

registrovan kao sezonski nezapo-

sleno lice. Ova vrsta nezaposleno-

sti naj~e{}e se javqa u: hotelijer-

stvu, turizmu, poqoprivredi, itd. 

SIVA EKONOMIJA (Gray
Economy)

Ako popravku automobila platite

„ispod ruke” vi u~estvujete u sivoj

ekonomiji. Ovakve transakcije ne}e

se pojaviti kada se bude obra~una-

vao bruto doma}i proizvod te }e

onda zemqa biti bogatija nego {to

wena statistika to mo`e da obuhva-

ti. U SAD i Velikoj Britaniji, pro-

cene su da siva ekonomija ~ini

5–10% BDP, u Italiji ~ini skoro

30%. Za zemqe u tranziciji procene

su, naravno, jo{ ve}e.
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SLEPI PUTNIK (Free Rider)

Onaj koji ne{to dobija bez pla}awa.

Ovo mo`e biti sasvim legalno ako

je uslugu te{ko naplatiti – npr. va-

tromet. Ali nekada se mo`e javiti

problem slepog putnika ako broj

qudi koji `ele da plate uslugu nije

dovoqno veliki. U tom slu~aju mo`e

se desiti da se javno dobro uop{te

i ne proizvede, mada bi za privredu

bilo korisno kada bi do toga do{lo.

Javna dobra ~esto i nastaju iz sred-

stava koja se finansiraju iz poreza

koji pla}aju svi stanovnici, ~ime

se ovaj problem izbegava.

SLOBODNA TRGOVINA (Free
trade)

Razmena izme|u privrednih subje-

kata iz razli~itih zemaqa koja nije

sputana odlukama dr`ave ili nekog

drugog regulatora. Mereno obimom

izvoza i uvoza, svetska trgovina

ubrzano se osloba|a od kraja II
svetskog rata. Pad barijera rezul-

tat je formirawa GATT (General
Agreements on Tarrifs and Trade) i

wene naslednice, Svetske trgovin-

ske organizacije (STO). 

Za ekonomiste korist od slobod-

ne trgovine obja{wava se teorijom

komparativnih prednosti, koja u

osnovi pokazuje da }e svaka zemqa,

ma kako slaba, specijalizacijom i

ukqu~ivawem u me|unarodnu razme-

nu posti}i boqi rezultat nego kada

bi u privredi vladala autarkija. 

Ponekad stvarni tokovi razmene

zna~ajno odstupaju od onoga {to

predvi|a teorija (vidi: nova teo-

rija razmene). Najve}i deo svetske

trgovina obavqa se izme|u zemaqa

izme|u kojih su razlike minimalne.

Najve}i trgovinski partner SAD je

Kanada. Vi{e od polovine izvoza

Francuske, Nema~ke i Italije od-

lazi u druge zemqe EU: francuski

automobili izvoze se u Nema~ku, a

nema~ki u Francusku, te izgleda da

preferencije potro{a~a postaju

kqu~na pokreta~ka sila razmene.

No, ponekada kao u slu~aju zemaqa-

izvoznica nafte, teorija je sasvim

u skladu sa stvarnim doga|ajima.

Isto tako, siroma{ne zemqe sa do-

sta nekalifikovanog rada zaista

imaju ve}e u~e{}e radno intenziv-

nih proizvoda u svojoj izvoznoj

strukturi, itd. 

SLOBODNO DOBRO (Free Good)

Besplatno dobro koga ima u izobi-

qu. Vidi javno dobro, privatno do-

bro, retko dobro. 
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SPAJAWA I PRIPAJAWA

(Mergers and Aquisitions) 

Nastaju prilikom udru`ivawa dve

firme, ili tako {to se utope jedna

u drugu ili tako {to jedna drugu

preuzme. Ima najmawe tri vrste in-

tegracija: horizontalna, gde se

spajaju dve srodne firme; verti-

kalna integracija, gde se spajaju

dve firme koje pripadaju razli~i-

tim fazama u proizvodnom lancu;

kao i diversifikacija, gde se spa-

jaju dve firme koje nemaju ni{ta za-

jedni~ko. To mo`e biti dobrovoqni

„brak” ravnopravnih, firmi, a mo-

`e biti i neprijateqsko preuzima-

we, u kome se menaxment preuzete

firme do kraja suprotstavqa name-

rama kupca ali na kraju biva prinu-

|en da prihvati nametnuto re{ewe.

Iz ne sasvim jasnih razloga, spaja-

wa i pripajawa se odigravaju u ta-

lasima. Jedno mogu}e obja{wewe ta-

kve dinamike jeste da u fazama kada

su cene akcija niske mnoge firme

imaju mnogo mawu tr`i{nu kapita-

lizaciju, tj. imaju mnogo mawu vred-

nost na tr`i{tu nego {to je vred-

nost wene aktive. U tom momentu

one postaju atraktivne za kupovinu

(takozvana Tobinova q-teorija). 

SREDINA (Mean)

vidi Prosek

STAGFLACIJA (Stagflation)

Privreda koju karakteri{e infla-

cija, stagnacija, tj. nezaposlenost. 

STOPA KAPITALNE

ADEKVATNOSTI (Capital
Adequacy Ratio) 

Minimalni odnos kapitala i ukup-

ne aktive banke koji propisuje re-

gulator da bi banka mogla dobiti

dozvolu za rad (da bi postigla „ade-

kvatnost”). Ovo se radi da bi se

umawio rizik da banka bankrotira.

U praksi ova stopa mo`e zna~ajno da

varira. 

STRANE DIREKTNE

INVESTICIJE (Foreign Direct
Investment)

Proizvodne investicije u drugu ze-

mqu, ili putem kupovine kompanije

ili putem izgradwe novih kapacite-

ta. Strane investicije ubrzano su ra-

sle od 80-tih godina pro{log veka.

Ove investicije obi~no idu iz jedne

u drugu zemqu OECD, ali je udeo koji

ide zemqama u razvoju, naro~itu u

Aziju i u zemqe u tranziciji. 

Jedno vreme su ekonomisti sma-

trali da je ovo supstitut za trgovi-

nu. Izgradwa fabrike u susednoj ze-

mqi koja napla}uje carine zna~i –

presko~iti carinsku barijeru. 
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Vlade su bile veoma sumwi~ave

prema SDI, ~esto ih tretiraju}i

kao korporativni imperijalizam.

Sada su stvari mirnije. Vlade se vi-

{e nadaju da }e strani investitori

zaposliti doma}u radnu snagu, do-

neti upravqa~ka znawa i tehnologi-

ju {to }e povoqno delovati na do-

ma}u privredu. Nadaqe, za razliku

od finansijskih investitora, SDI

investiraju direktno u opremu i

fabrike. To je mnogo sigurnije ula-

gawe od vru}eg novca koji mo`e

opasno da ugrozi zemqe u razvoju. 

Spajawa i pripajawa su zna~aja

forma SDI. Na primer, krajem 20.

veka vi{e od 90% svih stranih in-

vesticija u SAD je bilo u formi

spajawa, dok je bilo mnogo mawe

pro{irewa i otvarawa potpuno no-

vih firmi. 

STRUKTURNA NEZAPOSLENOST

(Structural Unemployment) 

Javqa se kada se izmeni privredna

struktura i prestane potreba za sta-

rim radnim mestima. Paralelno se

uvek odvija proces otvarawa novih

radnih mesta u drugim oblastima,

no veliki broj radnika koji ostaje

bez posla te{ko mo`e da se direkt-

no prebaci u novo zanimawe. Vidi

tako|e cikli~na, frikcionalna,

sezonska i nevoqna nezaposlenost. 

T

TARGETI MAKROEKONOMSKE

POLITIKE (Macroeconomic policy
targets)

Ciqevi makroekonomske politike:

odr`ivi rast dohotka, niska neza-

poslenost, male fluktuacije pri-

vredne aktivnosti i niska infla-

cija. 

TARGETIRAWE INFLACIJE

(Inflation targeting) 

Ciq monetarne politike u mnogim

zemqama je da svede inflaciju na

minimum. Tokom 90-tih godina pro-

{log veka postalo je moderno da

centralne banke objavquju ciqnu

stopu inflacije. Do 1998. godine,

ve} su 54 centralne banke ekspli-

citno targetirale inflaciju. U naj-

ve}em broju razvijenih zemaqa tar-

getirana inflacija merena indek-

som cena na malo kre}e se u inter-

valu 1–2,5%. Razlog za{to target

nije nulta inflacija je u tome {to

zvani~ni indeksi cena precewuju

inflaciju, te bi u slu~aju da je tar-

getirana vrednost jednaka nuli, ze-

mqa u stvari imala blagu deflaci-

ju, {to bi delovalo recesiono. 

Monetarnoj politici treba vre-

mena da bi dostigla puno dejstvo.
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Stoga centralne banke baziraju po-

litiku na projektovanoj a ne na sa-

da{woj stopi inflacije. Ako je

projektovana inflacija iznad tar-

getirane, centralna banka podi`e

kamatne stope. Ako je ispod, kamat-

na stopa se obara. 

TEKU]I RA^UN (Current Account)

Deo platnog bilansa koji ukqu~uje

sve transakcije koje ~ine prihodnu

ili rashodnu stranu nacionalnog

dohotka. 

TRA@WA (Demand)

Maksimalna koli~ina robe koju }e

qudi kupiti pri datoj ceni. 

Pritisak igra~a na tr`i{tu koji

dovodi do nekog tr`i{nog ishoda. 

TR@I[NA KAPITALIZACIJA

FIRME (Market Capitalization) 

Utvr|ivawe tr`i{ne vrednosti

firme mno`ewem cena akcija ukup-

nim brojem akcija koje je firma iz-

dala. 

TR@I[NA MO] (Market power) 

Kada jedan kupac ili prodavac na

tr`i{tu ima mo} da uti~e na koli-

~inu (obim razmene) ili cenu po

kojoj se prodaje. Tr`i{na mo} ne-

staje u uslovima savr{ene konku-

rencije, ali postoji kada na tr`i-

{tu postoji monopol, monopson

ili oligopol. 

TR@I[NI MEHANIZAM (Market
forces)

TR@I[TE (Market) 

Mehanizam kupoprodaje gde prodav-

ci i kupci razmewuju robe i usluge

za novac. 

TR@I[TE NOVCA (Money
Markets) 

Svako tr`i{te na kome se mo`e tr-

govati novcem i drugom likvidnom

aktivom gde je ro~nost transakcija

izme|u nekoliko ~asova do nekoli-

ko meseci. Nasuprot tome je tr`i-

{te kapitala. 

TRO[KOVI NAJAVE (Menu Costs) 

Kao {to u restoranu moraju mewati

jelovnike kada treba da podignu

cene, tako i mnoge firme imaju

tro{kove obave{tavawa svojih ku-

paca da su promenili cene. To zna-

~i da se cene ne}e ba{ automatski

mewati svaki put kada se ponuda i
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tra`wa pomere iz ravnote`ne ta~-

ke . Stoga }e cene biti rigidne, a

tr`i{te se ne}e vratiti u prvobit-

nu ravnote`u. 

TRO[KOVNA INFLACIJA

(Cost-Push Inflation)

Inflacija izazvana rastom tro-

{kova proizvodwe (lo{a `etva,

rast cena nafte, ili rast nadnica

zahvaquju}i sindikalnoj borbi

itd.)

U

URAVNOTE@ENI BUXET (Balanced
Budget)

Kada prihodi buxeta bivaju jedina

osnova za dr`avne rashode. U SAD

su politi~ari izneli tezu da bi

vlada morala da vodi politiku

uravnote`enog buxeta da bi javne

finansije bile zdrave. Me|utim

nema ekonomskih razloga zbog kojih

bi se moglo tvrditi da bi fiskalni

deficit bio neizostavno lo{, pogo-

tovo ne ukoliko se javqa u kra}em

periodu. 

F

FAKTORI PROZVODWE (Factors
of Production) 

Resursi koji se koriste u proizvod-

wi dobara i usluga. Klasi~na eko-

nomija razlikuje tri proizvodna

faktora – zemqu, rad i kapital. Sa

razvojem tehnologije dolazi do raz-

dvajawa pojmova kapital i „qudski

kapital”, gde se tu, pre svega, nalaze

upravqa~ke ve{tine, takozvani ~e-

tvrti proizvodni faktor. 

FIKSNI DEVIZNI KURS (Fixed
Exchange Rates) 

To je re`im deviznog kursa pri ko-

me centralna banka defini{e pa-

ritet valute koji }e braniti svojim

deviznim rezervama. Obi~no i te

valute mogu da se kre}u u okviru

unapred definisanog intervala

(pojasa). 

FIKSNI TRO[KOVI (Fixed
Costs)

Tro{kovi proizvodwe koji se ne

mewaju sa promenom obima proiz-

vodwe. To su, na primer, tro{kovi

iznajmqivawa fabri~ke hale. Na-

suprot wima su varijabilni tro-

{kovi.
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FINANSIJSKI INSTRUMENT

(Financial Instrument)

Potvrda o vlasni{tvu neke finan-

sijske aktive, poput obveznice ili

akcije. 

FISKALNA POLITIKA (Fiscal
Policy)

Politika javnih prihoda i rashoda

jedne dr`ave. 

FISKALNI DEFICIT (Fiscal
Deficit)

Situacija kada dr`ava tro{i vi{e

nego {to je prikupila kroz poreze,

carine, akcize, kazne, itd. 

FI[EROV PRINCIP (Fisher
Effect)

Relacija izme|u o~ekivane infla-

cije i tr`i{ne kamatne stope. Tr-

`i{na kamatna stopa }e ukqu~iti

o~ekivanu inflaciju tako da se re-

alna kamatna stopa ne promeni. 

FLEKSIBILNI DEVIZNI KURS

(Flexible exchange rate)

Ovo je vrsta upravqano plivaju}eg

deviznog kursa gde valuta ima

fiksni paritet prema jednoj ili

prema korpi valuta. Vidi plivaju-

}i kurs. 

FRIDMAN, MILTON (Friedman,
Milton) 

Dobitnik Nobelove nagrade za eko-

nomiju 1976. godine, pripadnik ~i-

ka{ke {kole ekonomske misli. No-

belovu nagradu je dobio za dostig-

nu}a u oblasti monetarne teorije i

istorije i zbog ukazivawa na kom-

pleksnost procesa makroekonomske

stabilizacije. 

Beskompromisni zagovornik slo-

bodnog tr`i{ta, Fridman je izno-

sio svoje stavove u vreme dominaci-

je kejnzijanske {kole. Wegov je

stav da }e problemi inflacije i

kratkoro~ne nezaposlenosti nesta-

ti ako centralna banka SAD (Federal
Reserve) bude {tampala novac po

konstantnoj stopi. 

Kao savetnik Ri~arda Niksona

bio je razo~aran kada je predsednik

1971. godine napustio monetari-

sti~ke ideje i tra`io od wega da

insistira na ubrzawu rasta nov~ane

mase. Ipak je 2003. godine priznao

da politika targetirawa nov~ane

mase nije bila uspe{na i da sumwa

da bi i danas tako tvrdo zastupao tu

ideju kao {to je to onda ~inio. 
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FRIDMANOV ZAKON (Friedman’s
Law)

Rast nov~ane mase izaziva}e infla-

ciju u dugom periodu (skoro dve go-

dine) a intenzitet dejstva }e u tom

periodu varirati, sve dok se stope

rasta nov~ane mase i inflacija ne

izjedna~e.

FRIKCIONALNA NEZAPOSLE-

NOST (Frictional Unemployment) 

Nezaposlenost koju izazivaju rad-

nici koji mewaju posao, u vremenu

prelaska sa jednog na drugo radno

mesto. Javqa se usled potrebe da se

odre|eno vreme provede u nala`e-

wu novog posla. Tehni~ki posmatra-

no, ~ak i u uslovima pune zaposle-

nosti frikcionalna nezaposlenost

nije iskqu~ena jer najve}i broj za-

poslenih s vremena na vreme pro-

meni radno mesto. 

H 

HARTIJE OD VREDNOSTI

(Securities) 

Hartije od vrednosti su finansij-

ski instrumenti razli~ite vrste,

roka i namene: na primer, akcije su

hartije od vrednosti koje vlasniku

(akcionaru) daju pravo na udeo u

profitu preduze}a (dividenda);

obveznice su dugovne hartije od

vrednosti koje imaocu daju pravo na

kamatu i vra}awe glavnice nakon

isteka roka; itd. 

HIPERINFLACIJA

(Hyperinflation)

Inflacija ve}a od 50 odsto mese~-

no, koja traja du`e od jedne godine.

Obi~no se javqa tokom ratova ili u

doba velikih politi~kih turbulen-

cija. 

C 

CAPM (Capital Asset Pricing
Model)

Metoda vrednovawa aktive i izra-

~unavawa tro{kova kapitala. U

osnovi ovog modela je ideja da }e

investitori mo}i da elimini{u

neke vrste rizika, koje nazivamo

rezidualnim ili alfa rizikom, ta-

ko {to }e diversifikovati svoj

portfolio aktive, te umesto jedne,

dr`a}e ~itav skup raznovrsnih ti-

pova aktive. Ovi alfa rizici veza-

ni su za pojedine specifi~ne vrste
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aktive, na primer, negde mo`e po-

stojati rizik da rukovodstvo fir-

me ne radi dobro. Neki rizici, kao

onaj od op{te recesije, ne mo`e se

eliminisati diversifikacijom.

Tako i ~itava korpa hartija od

vrednosti jo{ uvek ostati rizi~na.

Qudi moraju biti kompenzovani za

ovaj iznos, i to time {to }e u pro-

seku na rizi~nije plasmane zarada

biti ve}a nego na plasman recimo u

dr`avne obveznice. Ako pretposta-

vimo da na taj na~in investitori

izvr{e diversifikaciju alfa-ri-

zika, ostaje pitawe koliko }e tr`i-

{na kowunktura uticati na cenu ak-

cija. Ovaj uticaj se meri parame-

trom beta, koji meri koliko se cena

aktive mo`e mewati kada do|e do

promena na tr`i{tu. Sigurna ula-

gawa karakteri{e beta koje je blizu

nule, dok rizi~nija ulagawa moraju

odbacivati premiju iznad ove ne-

rizi~ne stope. Vidi tako|e APM
(Arbitrage Pricing Model).

CENA (Price) 

Koli~ina novca ili nekog drugog

dobra kojeg se privredni subjekt

mora odre}i da bi kupio odre|eno

dobro ili uslugu. Cena uravnote`u-

je ponudu i tra`wu. Cena }e zavi-

siti kako od tro{kova proizvodwe,

tako i od dohotka, ukusa potro{a~a

i elasti~nosti tra`we. U uslovima

savr{ene konkurencije nijedna

firma ne mo`e da uti~e na cenu

svog proizvoda ili usluge, ve} se

ona iskqu~ivo formira na tr`i-

{tu. U uslovima monopola ili ako

firme imaju tr`i{nu mo} prodav-

ci }e imati uticaja na cenu, koja }e

onda verovatno biti vi{a nego na

savr{eno konkurentnom tr`i{tu.

Op{ti rast cena naziva se infla-

cijom. 

CENTRALNA BANKA, vidi

NARODNA BANKA 

CARINA (Tariff)

Procenat koji se pla}a na jedinicu

uvezene robe. 

CIKLI^NA NEZAPOSLENOST

(Cyclical unemployment)

Privremeni gubitak posla u toku

silaznih faza privrednog ciklusa.

Ra~una se kao nezaposlenost iznad

frikcionalne, strukturne i se-

zonske nezaposlenosti. 

CIKLUSI KONDRATJEFA

(Kondratieff cycle) 

Dugoro~ni ciklusi privredne ak-

tivnosti koji traju oko 60 godina, a

rezultat su inovacija ~iji efekti
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vremenom slabe. Na wih se onda na-

dovezuju i nadgra|uju kratkoro~ni

privredni ciklusi. 

^

^IKA[KA [KOLA (Chicago
school) 

Sledbenici Xorxa Stiglera, Mil-

tona Fridmana, Fridriha fon Ha-

jeka i ostalih ekonomista sa ^ika-

{kog univerziteta (University of
Chicago); ~ika{ki ekonomisti od-

bacuju dr`avnu intervenciju u pri-

vredi. 

[

[PEKULATIVNI BALON (Buble) 

Kada cena nekog oblika aktive ra-

ste zna~ajno br`e nego {to raste

wena vrednost. ^uveni baloni zabe-

le`eni su u Holandiji u 17. veku ka-

da su cene lala vrtoglavo rasle, te

su qudi i ku}e prodavali da bi se

ukqu~ili u lanac i udvostru~ili

ili jo{ vi{e pove}ali zaradu. Eko-

nomisti do danas nisu odgonetnuli

da li {pekulativni baloni nastaju

zbog iracionalnog pona{awa qudi

ili su rezultat racionalnih odluka

qudi koji imaju ograni~ene infor-

macije i pona{aju se u skladu sa

wima. U svakom slu~aju baloni ne

traju dugo i zavr{avaju se slomom.
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Economics A–Z, The Economist
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