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UVOD

Ljudski kapital postaje prepoznat kao jedan od 
vodećih faktora ekonomskog rasta i privrednog 
razvoja zemalja u okviru naučnih istraživanja 
sprovedenih u drugoj polovini XX veka (Mincer, 
1958; Schultz, 1961). Razmatranje uloge ljudskog 
kapitala, kao efikasnog instrumenta za postizanje 

viših stopa privrednog razvoja, započinje pojavom 
prvih teorija rasta tokom 1960-tih godina od strane 
R. M. Solow (1956) (Nguyen, 2023; Aslam, Mudassir, 
Ghouse & Farooq, 2024). Stoga, definisanje ljudskog 
kapitala sprovodimo u užem i širem smislu. Prema 
užem pristupu, ljudski kapital se odnosi na stepen 
obrazovanja pojedinca ili društva u celini, kao 
i kvaliteta obuke za izvršenje radnih operacija 
(Petrović, 2010). Prema širem konceptu, pojam ljudski 
kapital podrazumeva izdvajanje budžetskih sredstava 
u obrazovni sektor, subvencionisanje patenata i start-up 
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proizvoda, unapređenje poslovnih veština radnika, 
poboljšanje mera zaštite na radu, državno ulaganje 
za socijalnu i zdravstvenu negu radnika, intenzivnije 
učešće ljudskog kapitala u izvoznim proizvodima 
i uslugama, kao i ostale faktore za potrebe uvećanja 
radne produktivnosti (Balogh, 2013).  

Na osnovu niza pretpostavki neoklasičnog modela 
privrednog rasta, povećanje kvaliteta ljudskog 
kapitala je kratkoročnog karaktera, a njegov razvoj 
prestaje u trenutku postizanja više dugoročne 
ravnoteže (Solow, 1999). Naime, neoklasični model 
rasta podrazumeva egzogenost varijabli ukupne 
radne snage i fizičkog kapitala, koje ostvaruju 
uticaj na promenu produktivnosti rada (Pelinescu, 
2015). Kao jedna od kritika neoklasičnog modela 
rasta, navodi se izostavljanje unapređenja nivoa 
obrazovanosti pojedinaca i subvencionisanja patenata 
rezidentata i nerezidenata, kao i nedovoljno izdvajanja 
budzetskih sredstava ka obrazovnom sektoru. 
Isključivo investiranje u R&D delatnosti i ljudski 
kapital obezbeđuje primenu novih tehnologija za 
postizanje veće radne produktivnosti (TFP), što dalje 
uzrokuje rast dohotka per capita (Borović, Tomaš 
& Trivić, 2023). Prema tradicionalnim modelima 
rasta, za povećanje radne produktivnosti zaslužna je 
akumulacija fizičkog kapitala, unapređenje stepena 
tehničko-tehnološke razvijenosti, uz rast obima 
ljudskog kapitala (Solow, 1999).  Kritika neoklasičnog 
pristupa podrazumeva zanemarivanje edukacije 
radnika i inovacija proizvodnih procesa, uz isticanje 
obima radne snage, a na uštrb efikasnosti u obavljanju 
poslovnih operacija (Hanushek & Woessmann, 2012). 
Ipak, istraživanja potvrđuju da uvećanje kvaliteta 
ljudskog kapitala uzrokuje rast radne produktivnosti 
i profitabilnosti kompanija (Yahaya, Salman, 
Abdulsalam & Adegbayibi, 2022). 

Razvojem endogenog modela rasta, tokom 1980-
tih godina, menja se pogled na ulogu ljudskog 
kapitala, u pravcu postizanja većih stopa privrednog 
rasta zemalja (Barro, 2015). Takođe, proširen je 
skup elemenata koje obuhvata pojam “ljudski 
kapital”. Zagovornici endogene teorije rasta 
smatraju da izdvajanje sredstava za unapređenje 
obrazovnog sistema, subvencionisanje razvoja 
patenata i tehnoloških inovacija, uz rast poslovnih 

veština radnika, čini neizostavni deo strukture 
ljudskog kapitala (Aghion & Howitt, 1998). Stoga, 
postizanje viših stopa privrednog rasta zahteva 
unapređenje kvaliteta ljudskog kapitala podsticanjem 
preduzetničkih aktivnosti i uvećanje obrazovne 
strukture radno sposobnog stanovništva (Molnar, 
Josipović & Baškot, 2024). Prema modifikovanom 
modelu rasta, ljudski kapital postiže dugoročni efekat 
na dohodak per capita i rast privreda (Ogbeifun & 
Shobande, 2022). Taj efekat se ogleda u unapređenju 
obrazovanog sektora, putem rasta fonda ljudskog 
kapitala, što vodi ka većem privrednom razvoju 
(Benos & Zotou, 2014).

U cilju donošenja ispravnih mera ekonomske politike, 
naglašava se uloga ljudskog kapitala, kao značajne 
determinante za povećanje radne produktivnosti, 
što se dalje izražava kroz povećanje dohotka po 
stanovniku tj. dohotka per capita zemalja (Lucas, 
2015). U tom pogledu, zemlje koje u većem udelu 
plasiraju budžetska sredstva u razvoj obrazovnog 
sistema kao podsticajnu meru tehnološkog progresa, 
postižu više stope konvergencije tj. “efekat sustizanja” 
u nivou dohotka po stanovniku prema razvijenijim 
privredama sveta (Wolff, 2013). Vođena tom tezom, 
Evropska unija usvaja niz strategija zasnovnih na 
znanju i ulaganju u istraživačko-razvojnu delatnost, 
kako bi u doglednom vremenskom periodu 
zauzela mesto najkonkuretnijeg i najdinamičnijeg 
svetskog tržišta (Lucian, 2015). U toku 2000. godine, 
organizovan je Lisabonski samit, na kom su čelnici 
vlada zemalja članica Evropske unije usvojili strategiju 
zasnovanu na znanju, inovacijama i optimizaciji 
ljudskog kapitala, a sve u pravcu postizanja veće 
radne produktivnosti, viših stopa privrednog rasta, 
kao i socijalne kohezije. U toku 2005. godine, doneta je 
revidirana verzija Lisabonske strategije koja je imala 
za cilj postavljanje ljudskog kapitala na pijedestal 
po važnosti, kako bi se znanje i inovacije stavile u 
funkciju privrednog rasta (Mićić, 2009). 

Prepoznavanje značaja ljudskog kapitala, kao 
instrumenta za postizanje većeg privrednog rasta 
zemalja, sprovedeno je u okviru nove razvojne 
strategije Evropske unije, čiji nacrt objavljuje Evropska 
Komisija 2009. godine, a konačnu verziju publikuje, 
tokom 2010. godine (Silander, 2019). Prioriteti navedene 
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strategije podrazumevaju postizanje inteligentnog 
rasta odnosno ekonomije zasnovane na znanju i 
inovacijama. U nizu donetih inicijativa strategije 
nazvane “Evropa 2020”, koje su direktno korelisane 
sa kvalitetom ljudskog kapitala zemalja, izdvajamo 
sledeće inicijative: Unija inovacije, Mladost u pokretu, 
Digitalna agenda Evrope, Nove kvalifikacije i 
mogućnosti zapošljavanja. Cilj strategije je postizanje 
pametnog tj. održivog rasta, putem investiranja 
u razvoj inovacija i tehnoloških dostignuća, kao 
i procentualno uvećanje učešća stanovništva sa 
sekundarnim i tercijarnim nivoom obrazovanja 
u ukupnoj populaciji (European Commission, 
2010). Istraživanja su potvrdila da je uticaj ljudskog 
kapitala na privredni rast zemalja veći od efekta 
fizičkog kapitala, usled pojave sve većeg prirasta u 
posmatranom vremenskom periodu. Osim obrazovne 
strukture stanovnišva, ljudski kapital čini plasman 
sredstava u istraživanje i razvoj patenata i tehnoloških 
inovacija (Habibi & Zabardast, 2020). Dodatno, zemlja 
izvozi proizvode sa intenzivnom upotrebom ljudskog 
kapitala. Stoga, u ovom istraživanju uzimamo u obzir 
spoljnotrgovinsku otvorenost zemalja, pri analizi 
odnosa ljudskog kapitala i njihovog privrednog 
razvoja (Petrović, 2010).

U skladu sa predmetom i ciljem istraživanja 
predstavljamo i ispitujemo sledeću hipotezu:

H1:	 Unapređenje ljudskog kapitala pozitivno utiče 
na uvećanje dohotka po stanovniku tj. dohotka 
per capita, na primeru deset zemalja Centralne i 
Istočne Evrope.

Od empirijskih alata u ovom istraživanju korišćene 
su sledeće tehnike: metod deskripcije, kao i metode 
analize i sinteze. Metodološki deo istraživanja biće 
sproveden, kroz upotrebu ekonometrijskih testova, 
koji se odnose na primenu balansiranog panel 
regresionog modela. U uvodnom delu rada, biće 
navedene teorijske implikacije i izvršeno obrazloženje 
cilja i predmeta istraživanja. U drugom delu, pružiće 
se osvrt na niz empirijskih naučnih radova, koji 
su potvrdili efekat razvoja ljudskog kapitala na 
postizanje većeg dohotka po stanovniku. U trećem 
delu rada, obezbediće se uvid u upotrebljene izvore 
podataka, a na osnovu kojih je formiran uzorački 

okvir istraživanja. Dodatno, u okviru ovog dela 
izvršiće se objašnjenje metodološkog dela istraživanja, 
koji se odnosi na upotrebu balansiranog panel 
regresionog modela. Na kraju, biće sprovedena 
interpretacija dobijenih rezultata, a na osnovu njihove 
vrednosti izneti zaključci do kojih se došlo.   

PREGLED LITERATURE

Posmatrajući period osamdesetih godina XX veka, 
paralelno sa procesom modifikacije tradicionalnih 
modela rasta, dolazi do povećanog broja naučnih 
studija koje ispituju uticaj ljudskog kapitala na 
promenu dohotka po stanovniku. Ipak, potrebno je 
praviti razliku između uticaja kvaliteta obrazovnog 
sektora na zaradu po stanovniku, u odnosu na 
istraživanja koja ispituju efekat ljudskog kapitala na 
promenu dohotka per capita, što obuhvata znatno širi 
opseg objašnjavajućih promenjivih.  

Prema M. R. Guisan i I. Neira (2006), potvrđen 
je uticaj ljudskog kapitala na ekonomski razvoj 
zemalja, sa područja Severne Amerike, Evrope, 
Azije i Afrike, u periodu od 1960. do 2004. godine. 
Pomoću panel regresione analize, autori su dokazali 
statistički signifikantnu vezu prosečnog broja 
godina školovanja, ulaganja države za obrazovni 
sektor i istraživanje i razvoj, uz uvećanje populacije 
i spoljnotrgovinske otvorenosti na rast dohotka 
per capita. Rezultati ovog istraživanja su u skladu 
sa prethodno dobijenim rezultatima niza studija. 
Prema istraživanju R. J. Barro (1991), potvrđen je 
direktan efekat obuhvata stanovništva sa primarnim 
i sekundarnim obrazovanjem na privredni rast, na 
uzorku od 98 zemalja, u periodu 1960-1985. U svom 
radu, K. Lee i B. Y. Kim (2009), dokazuju statistički 
značajan uticaj rasta stanovništva sa sekundarnim 
i tercijarnim obrazovanjem na dohodak per capita, 
na uzorku od 63 zemlje, u periodu 1965-2002. 
Dodatno, autori T. Suri, M. A. Boozer, G. Ranis i F. 
Stewart (2011), potvrđuju statistički značajan efekat 
sekundarnog obrazovanja na promenu dohotka per 
capita, na primeru 79 zemalja.  

U radu F. Habibi i M. A. Zabardast (2020), ističe 
se efekat investiranja budžetskih sredstava u 
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obrazovanje i tehnološki progres zemalja Bliskog 
Istoka i OECD zemalja. Rezultati rada sprovedenog 
od strane Q. Kong, D. Peng, Y. Ni, X. Jiang i Z. Wang 
(2021), verifikuju uticaj spoljnotrgovinske otvorenosti 
na postizanje većih stopa privrednog rasta i dohotka 
stanovništva, u kratkom i dugom roku. Razlog je 
ugradnja ljudskog kapitala pri proizvodnji izvoznih 
dobara ili usluga. Isti rezultat dobijaju autori D. 
Dekkiche i O. B. Leila (2024), putem ARDL panel 
metoda, gde potvrđuju statistički značajnu vezu 
spoljotrgovinske otvorenosti i privrednog razvoja 
zemalja BRIKSA-a. Prema nalazima I. Hasan i C. L. 
Tucci (2010), zemlje sa kvalitetnim patentima postižu 
više stope privrednog razvoja, što je dokazano na 
uzorku od 58 zemalja, u periodu od 1980. do 2003. 
godine. Identičan zaključak izvode A. M. Pece, O. 
Simona i F. Salisteanu (2015), koji glasi da ulaganje 
u tehnološke inovacije i oblast istraživanja i razvoja 
doprinosi privrednom rastu i dohotku per capita, 
kod zemalja CEE. Prema navodima C. P. Nguyen i 
N. Doytch (2022), potvrđuje se uticaj registrovanih 
patenata na dohodak po stanovniku i privredni razvoj 
ukupno 43 zemlje, u periodu od 1998. do 2016. godine. 
Motivisani navedenim referencama, ispitaćemo uticaj 
ljudskog kapitala na promenu dohotka per capita CIE-
10 zemalja. 

METODOLOGIJA I PODACI 

Metodološki deo ovog rada započinjemo kroz 
formiranje uzorka istraživanja, koji sačinjavaju zemlje 
Evropske unije, a koje su svoje formalno članstvo 
ostvarile tokom i nakon 2004. godine. Za potrebe 
formiranja uzoračkog okvira ovog istraživanja, 
korišćeni su podaci za grupu od deset zemalja 
Centralne i Istočne Evrope. U analizu su uključene 
članice Evropske unije: Bugarska, Mađarska, Češka, 
Letonija, Litvanija, Estonija, Poljska, Rumunija, 
Slovačka i Slovenija. Iz uzorka smo isključili pet 
članica Evropske unije koje geografski pripadaju 
regionu Centralne i Istočne Evrope. Analizom 
nisu obuhvaćene sledeće zemlje: Malta, Hrvatska, 
Luksemburg, Irska i Kipar. Razlog isključivanja 
navedenih pet zemalja iz uzorka je ekonomske 
prirode. Navedene zemlje koje su članice Evropske 

unije (27), značajno su manje privrede, uz postizanje 
značajno niže godišnje stope rasta dohotka per capita, 
u odnosu na ostalih deset zemalja Centralne i Istočne 
Evrope. Dodatni razlog, usled koga smo izostavili 
pet zemalja Evropske unije iz uzorka istraživanja, 
odnosi se na delimičnu nedostupnost podataka o 
nivou kretanja dohotka po stanovniku tj. dohotka 
per capita, u pojedinim godinama. Analogno tome, 
uočeni su nepotpuni podaci za vremenske serije 
koje se odnose na promenjive, za koje smatramo da 
sačinjavaju ljudski kapital. Stoga, za uzorački okvir 
ovog istraživanja biće korišćene vremenske serije 
deset zemalja Centralne i Istočne Evrope, za koje ćemo 
pri interpretaciji dobijenih rezultata upotrebljavati 
skraćenicu CIE-10, što je u skladu sa troznačnim 
skraćenicama prema upustvu međunarodne 
organizacije za standardizaciju (ISO standard). 

Period istraživanja podrazumeva interval, počev od 
prvog kvartala 2012. godine, do poslednjeg kvartala 
2023. godine. Istraživanje je sprovedeno u periodu 
nakon pojave i trajanja negativnog efekta Svetske 
finansijske krize (2008), čime se izostavlja negativni 
uticaj strukturnih lomova na kretanje vremenskih 
serija dohotka po stanovniku tj. dohotka per capita 
CIE-10 zemalja. Podaci su obuhvaćeni zaključno sa 
2023. godinom, kao poslednjom godinom sa javno 
raspoloživim podacima u momentu realizacije 
istraživanja. U svrhu prikupljanja podataka, 
upotrebljena je javno dostupna baza podataka Svetske 
Banke (World Bank), kao i javno raspoloživa baza 
podataka Eurostata.  

Za potrebe realizacije metodološkog dela rada i 
dobijanja relevantnih rezultata istraživanja, korišćen 
je metod panel podataka. Usled analize više različitih 
jedinica posmatranja (i), pri čemu je i=1, 2, 3, …, 9, 10, u 
posmatranom vremenskom periodu (t), što je u našem 
modelu t=1, 2, 3, …, 11, 12, obezbeđuje se dovoljan 
broj opservacija za potrebe panel testiranja. Panel 
metod poseduje balansirane podatke, što se odnosi 
na jednak broj opservacija prema svakoj jedinici 
posmatranja (i). Panel model u ovom istraživanju 
karakteriše relacija N < T tj. broj jedinica posmatranja 
je manji od posmatranog vremenskog perioda, a kao 
bitna karakteristika, navodi se primena mikro panel 
podatka, koji spadaju u grupu linearnih modela. 
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Prednost upotrebe panel podataka kao metodološkog 
alata odnosi se na kontrolu individualne heterogenosti, 
zatim odsustvo kolinearnosti između uključenih 
varijabli, kao i omogućavanju varijabilnosti i dobijanju 
kvalitetnijih i preciznijih rezultata istraživanja (Hsiao, 
2022). Ukoliko posmatramo uticaj više jedinica 
posmatranja u jednom vremenskom periodu, tada 
koristimo metod uporednih podataka. Međutim, 
kada merimo efekat jedne jedinice posmatranja kroz 
različite vremenske periode, tada koristimo metode 
za analizu vremenskih serija (Baltagi et al, 2008). 

Pri merenju istovremenog efekta većeg broja jedinica 
posmatranja kroz različite vremenske intervale, tada 
upotrebljavamo metod panel podataka (Baltagi et 
al, 2008). S obzirom da naše istraživanje obuhvata 
deset različitih jedinica posmatranja, u više 
vremenskih perioda, korišćenje uporednih podataka 
ili metoda za analizu vremenskih serija dovelo bi do 
pristrasnih ocena, nepouzdanih rezultata i pogrešnih 
zaključaka (Wooldridge, 2010). U tom smislu, uticaj 
ljudskog kapitala na promenu stopa rasta dohotka 
po stanovniku tj. BDP per capita, biće testiran kroz 
primenu panel metoda. Analizu započinjemo 
postavkom panel modela združenih efekata (Pooled 
OLS model). U cilju ocenjivanja navedenog modela, 
postavljamo regresionu jednačinu, koja poseduje 
sledeći oblik: 

Yit = α + β1 X1,it + βkXk,it + Vt + εi + uit,

i = 1,…,N, t = 1,…,T, k = 2, 3, 4,…,n                                (1)

pri čemu je:
N - broj jedinica posmatranja, T - broj vremenskih 
perioda;
α - slobodni član za i-tu jedinicu posmatranja, u 
vremenskom trenutku t;
Yit - vrednost stope rasta dohotka po stanovniku 
(BDP per capita), za i-tu jedinicu posmatranja, u 
vremenskom trenutku t;
βk - nepoznati regresioni parametar k-te nezavisne 
varijable, za i-tu jedinicu posmatranja, u vremenskom 
trenutku t;

Xk,it - vrednost nezavisne promenjive Xk, za jedinicu 
posmatranja i, u datom vremenskom trenutku t;

Vt  - vremenski efekti;

εi - individualni efekti;

uit - vrednost slučajne greške sa nultom srednjom 
vrednošću i konstantnom varijansom. 

Model zdruzenih efekata (pooled OLS model) 
odbacujemo, usled činjenice da model zanemaruje 
pretpostavku heterogenosti različitih jedinica 
posmatranja, što vodi ka zaključku da sve 
uključene zemlje u okviru panel modela reaguju na 
identičan način (Hsiao, 2022). Kako bi se prevazišlo 
potencijalno odsustvo heterogenosti različitih 
jedinica posmatranja, biće korišćeni panel modeli 
fiksnih efekata ili panel modeli stohastičkih efekata. 
U prvom koraku, sprovešće se analiza panel modela 
fiksnih efekata (Fixed Effects model), a nakon toga 
analiza podataka putem modela slučajnih efekata 
(Random Effects model). U modelu fiksnih efekata, 
individualni efekti direktno su uključeni u model 
kao fiksni parametri, putem slobodnih članova. Za 
dobijanje rezultata i ocenu jednačine putem modela 
fiksnih efekata, postavljamo sledeću jednačinu:

Yit = α + αi + β1X1,it +...+ βkXk,it + εit,

i = 1,…,N, t = 1,…,T, k = 2,3,4,…,n                                   (2)

Panel model fiksnih efekata podrazumeva 
nekorelisanost slučajnih grešaka i objašnjavajućih 
promenjivih u modelu. Međutim, panel model fiksnih 
efekata omogućava korelisanost individualnih efekata 
i nezavisnih varijabli (Baltagi et al, 2008). U pravcu 
prevazilaženja problema korelisanosti individualnih 
efekata i slučajnih grešaka, a i za potrebe testiranja koji 
model je reprezentativniji tj. koji model pruža naučno 
robustnije rezultate, biće primenjen model slučajnih 
efekata (Random Effects model). U tom pogledu, 
postavljamo i ocenjujemo regresionu jednačinu, koja 
poseduje sledeći oblik:

Yit=α+β1 X1,it+...+βk Xk,it+Vit,

Vit = αi + εit, i = 1,…,N ,t = 1,…,T                                      (3) 

U funkciji objašnjavajućih promenjivih ovog 
istraživanja, a čiji uticaj na zavisnu promenjivu 
merimo putem metoda panel podataka, nalaze se 
sledeće varijable:
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X1,it - objašnjavajuća varijabla koja se odnosi na stepen 
obrazovanja ukupne populacije, kroz merenje broja 
stanovnika sa diplomom srednje škole i diplomom 
fakulteta. Varijabla izražava udeo populacije sa 
sekundarnim i tercijarnim obrazovanjem u ukupnoj 
populaciji;

X2,it - objašnjavajuća varijabla koja prati ukupan broj 
godišnje registrovanih patenata, što spada u domen 
intelektualne svojine. Varijabla se odnosi na broj 
registrovanih patenata od strane rezidenata i ne-
rezidenata u jedinici posmatranja i, za vremenski 
trenutak t;

X3,it - objašnjavajuća promenjiva koja se odnosi na 
ukupno investiranje države tj. ulaganje u razvoj 
obrazovnog sektora. Merena je kroz procentualno 
izdvajanje u odnosu na ukupna budžetska sredstva 
određene jedinice posmatranja i, u datom trenutku 
vremena t;

X4,it - objašnjavajuća promenjiva koja se odnosi 
na ukupnu količinu proizvoda i usluga koji su 
izvezeni iz jedne zemlje u određenom vremenskom 
periodu (jedna godina). Izvoz proizvoda i usluga 
predstavlja meru trgovinske otvorenosti date jedinice 
posmatranja i, u trenutku vremena t;

X5,it - objašnjavajuća varijabla koja označava indikator 
zdravlja određene populacije, a meri se putem 
predviđanja prosečnog trajanja života novorođenčadi, 
pod uslovom da nivo smrtnosti određenih uzrasta 
ostane konstantan po jedinici posmatranja i, u 
periodu vremena t;

X6,it - objašnjavajuća varijabla koja meri promenu cena 
proizvoda i usluga koja domaćinstva kupuju u svrhu 
zadovoljenja sopstvenih potreba, po svakoj jedinici 
posmatranja i, u vremenskom periodu t;

X7,it - objašnjavajuća varijabla koja meri procentualni 
udeo urbanog stanovništva u ukupnoj populaciji, što 
podrazumeva udeo stanovništva koje živi u najvećim 
gradovima jedinice posmatranja i, za vremenski 
trenutak t.

Na mestu zavisne promenjive ovog istraživanja, 
nalazi se varijabla, putem koje se meri ukupni godišnji 

dohodak po stanovniku zemalja CIE-10 tj. BDP per 
capita datih zemalja. Oznaka zavisne promenjive u 
modelu je Yit. Prema E. N. Wolff (2013), dohodak po 
stanovniku odnosno BDP per capita, izjednačava 
se sa produktivnošću rada, što je alternativna mera 
stope ekonomskog rasta zemalja. Naime, kretanje 
BDP  po stanovniku prati BDP  po zaposlenom, što 
podrazumeva definiciju produktivnosti rada. Uslov 
da prethodno navedeno važi, podrazumeva stabilnost 
nivoa nezaposlenosti tj. odsustvo naglih promena u 
kretanju stopa nezaposlenosti. Prema tome, u okviru 
istraživanja se alternativno upotrebljava varijabla 
dohodak per capita, kao mera ekonomskog rasta 
zemalja (Wolff, 2013). 

Za analizu uticaja objašnjavajućih promenjivih na 
zavisnu varijablu, prvobitno će biti upotrebljen 
model fiksnih efekata, a zatim će se koristiti 
model stohastičkih tj. slučajnih efekata. Za odabir 
reprezentativnijeg panel modela, koristiće se 
Hausmanov test. U cilju provere validnosti dobijenih 
rezultata istraživanja, kroz ocenu postavljene 
regresione jednačine putem panel modela, sprovešće 
se testiranje multikolinearnosti, autokorelacije 
promenjivih i heteroskedastičnosti slučajne greške. Za 
ispitivanje prisustva autokorelacije između varijabli 
u izabranom panel modelu, biće korišćen test pod 
nazivom Wooldridge test. Ukoliko se ispostavi da 
rezultati primene Hausman-ovog testa upute na 
upotrebu modela sa fiksnim efektima, za testiranje 
heteroskedastičnosti slučajne greške, biće korišćen 
test pod nazivom Wald test. 

Za ispitivanje heteroskedastičnosti slučajne greške, 
biće upotrebljen Breusch Pagan Langrange multiplier 
test, koji je karakterističan za model sa slučajnim 
efektima (RE model). Kao uslov za dobijanje 
relevantnih rezultata istraživanja, neophodna je 
ispunjenost svih pretpostavki slučajne greške u 
odabranom panel regresionom modelu. 

U okviru Tabele 1, navedeni su izvori podataka, uz 
predstavljanje promenjivih istraživanja. U nastavku 
rada, izvršiće se interpretacija rezultata panel 
testiranja efekta objašnjavajućih na zavisnu varijablu. 
Za dobijanje relevantnih rezultata ovog istraživanja, 
biće postavljena i ocenjena regresiona jednačina, uz 
primenu različitih dijagnostičkih testova.
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Na osnovu Tabele 2, prikazana je deskriptivna 
statistika uključenih varijabli u datom panel 
regresionom modelu. Zavisna promenjiva koja 
podrazumeva godišnju vrednost dohotka per capita 
postiže prosečnu vrednost od 31502,48 dolara. Prva 
objašnjavajuća promenjiva je fundamentalno merilo 
kvaliteta ljudskog kapitala, pri čemu je prosečan 
nivo populacije sa sekundarnim i tercijarnim nivoom 
obrazovanja iznosio 86,41%, od ukupne populacije 
zemalja CIE-10. Prosečna ulaganja u obrazovanje 
iznosila su 4,87% BDP-a zemalja CIE-10. 

Utvrđeno je da prosečan broj registrovanih patenata 
od strane rezidenata i nerezidenata zemalja CIE-10 je 
iznosio 17,77. Prosečna trgovinska otvorenost zemalja 

CIE-10 iznosila je 84,5 milijardi dolara. Očekivani 
prosečni životni vek novorođenčadi iznosio je 76,44 
godine. Prosečan udeo urbanog stanovništva u 
ukupnoj populaciji koja živi u najvećim gradovima 
iznosio je 28,29%. Za opravdanost izbora varijabli 
panel modela, sprovodi se testiranje kauzalnosti 
varijabli, putem primene E. I. Dimitrescu i C. Hurlin 
(2012) Granger-ovog testa.  

Na bazi testova kauzalnosti, potvrđena je kauzalnost 
više objašnjavajućih na zavisnu varijablu, poput: 
nivoa obrazovanosti, očekivanog životnog veka, 
udela urbanog stanovništva u populaciji, kao i broja 
registrovanih patenata.

Tabela 1  Definisanje zavisne i objašnjavajućih varijabli, izvori podataka

Naziv varijable Oznaka 
varijable Opis varijabli Izvori podataka

Dohodak po 
stanovniku 
(BDP per capita)

Yit

Ukupna vrednost ostvarenog dohotka u jednoj zemlji, u određenom 
vremenskom periodu, posmatrana po stanovniku. Navedena varijabla je 
obračunata kao odnos vrednosti godišnjeg bruto domaćeg proizvoda i 
ukupnog broja stanovnika zemlje. Dohodak per capita je meren u stalnim 
cenama, izraženim u američkim dolarima.    

The World Bank 
data (2023)

Stepen 
obrazovanja 
stanovništva

X1,it

Stepen obrazovanja stanovništva se odnosi na ukupan broj stanovnika sa 
diplomom srednje škole, diplomom više škole i diplomom fakulteta, koji 
su u intervalu od 18 godina do 64 godine starosti. Varijabla je procentualni 
udeo stanovništva, koje poseduje sekundarno i tercijarno obrazovanje.

Eurostat 
database 
-European 
Commission

Broj registrovanih  
patenata X2,it

Merena putem godišnjeg broja registrovanih patenata od strane 
rezidenata i nerezidenata određene zemlje. Izražena u prirodnim 
brojevima, za određenu jedinicu posmatranja, posmatrano na godišnjem 
nivou. 

The World Bank 
data (2023)

Ulganje države u 
obrazovanje (% od 
BDP-a)

X3,it

Pokazuje udeo budžetskih izdavajanja države za razvoj obrazovnog 
sektora zemlje, kao i stvaranje visoko obrazovnog kadra na tržištu rada. 
Prikazana kao procentualni udeo BDP-a, koji je investiran za potrebe  
unapređenja sektora obrazovanja.

Eurostat 
database -
European 
Commission

Trgovinska 
otvorenost (% od 
BDP-a)

X4,it

Merena putem procentualnog udela izvoza proizvoda i usluga u izgradnji 
ukupne vrednosti bruto domaćeg proizvoda zemalja, na godišnjem nivou. 
Varijabla podrazumeva obim spoljnotrgovinske razmene sa inostranim 
partnerima. 

The World Bank 
data (2023)

Ukupan očekivani 
životni vek 
novorođenčadi

X5,it

Varijabla meri očekivano trajanje života novorođenčadi, pod uslovom da 
nivo smrtnosti, koji je specifičan za određenu kohortu populacije ostane 
konstantan. Varijabla je indikator zdravstvenog stanja populacije. 

The World Bank 
data (2023)

Indeks potrošačkih 
cena (CPI) X6,it

Varijabla meri prosečnu ponderisanu cenu tržišne korpe dobara i usluga 
koje potrošači kupuju. CPI indikator oslikava promenu troškova života 
stanovništva tokom vremena. 

The World Bank 
data (2023)

Populacija 
u najvećim 
gradovima (% od 
urbane populacije)

X7,it

Varijabla podrazumeva procentualni udeo urbanog stanovništva u 
ukupnoj populaciji zemalja, koji se odnosi na onaj deo stanovništva koji 
živi u najvećim gradovima tj. metropolama datih zemalja. 

The World Bank 
data (2023)

Izvor: Autori
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Suprotno, potvrđen je kauzalni uticaj zavisne na 
objašnjavajuće varijable: nivo obrazovanosti, ukupan 
broj registrovanih patenata, javna ulaganja, očekivani 
životni vek i udeo urbanog stanovništva u ukupnoj 
populaciji.  

REZULTATI I DISKUSIJA

Rezultate testiranja stacionarnosti vremenskih 
serija, koje su uključene u postavljeni panel model, 
obezbeđujemo kroz primenu testova jediničnog 
korena, koji su karakteristični za panel podatke. 
Testovi jediničnog korena u panel podacima poseduju 
više zajedničkih karakteristika, sa testovima za 
proveru jediničnog korena vremenskih serija. U 

našem istraživanju su primenjeni testovi jediničnog 
korena prve i druge generacije. Prema testovima prve 
generacije, događaji i promena uslova u jednoj zemlji 
neće ostvariti uticaj na promenu uslova u zemljama 
u okruženju, što ih čini testovima nezavisnih panela. 
Suprotno tome, testovi druge generacije uzimaju u 
obzir tezu da promena privrednih uslova u jednoj 
zemlji izaziva promenu uslova u drugim zemljama, 
što ih čini testovima zavisnih panela. U nizu naučnih 
istraživanja, primetna je veća zastupljenost testova 
prve generacije u komparaciji sa primenom testova 
druge generacije (Pesaran, 2012). Međutim, u okviru 
našeg istraživanja, primenili smo podjednako testove 
prve i druge generacije, kako bi ispitali stacionarnost 
serija u postavljenom panel modelu. U cilju dobijanja 
robusnih rezultata istraživanja, primenjuju se testovi 
za proveru stacionarnosti panela, kroz upotrebu 

Tabela 2  Deskriptivna statistika uključenih varijabli u panel modelu

Varijable Prosek Standardna devijacija Minimum Maksimum

id 5,5 2,884324 1 10
Yit 31502,48 8292,13 15747,39 51695,17
X1,it 86,41417 4,798534 73,6 93,6
X2,it 17,77317 17,79044 0,99 78,48
X3,it 4,8725 0,9662335 2,8 6,9
X4,it 8,45e+10 7,61e+10 1,36e+10 3,59e+11
X5,it 76,44309 2,146859 71,46341 81,52927
X6,it 114,7837 10,92856 101,8029 151,9433
X7,it 28,29007 15,30413 7,419745 55,751

Izvor: Autori

Tabela 3  Rezultati testiranja kauzalnosti varijabli (Dimitrecsu & Hurlin-Granger test)

Smer Kauzalnosti Zbar-Stat. Prob. Smer kauzalnosti Zbar-Stat. Prob.

Yit ima kauzalni efekat na X1,it 3,6126 0,000 X1,it ima kauzalni efekat na Yit 3,6488 0,003
Yit ima kauzalni efekat X2,it 7,3710 0,000 X2,it ima kauzalni efekat na Yit 2,0158 0,043
Yit ima kauzalni efekat na X3,it 3,8869 0,001 X3,it nema kauzalni efekat na Yit -1,1338 0,256
Yit nema kauzalni efekat na X4,it 0,9272 0,353 X4,it nema kauzalni efekat na Yit -0,7324 0,463
Yit ima kauzalni efekat X5,it 7,9841 0,000 X5,it ima kauzalni efekat na Yit 5,6542 0,000
Yit nema kauzalni efekat na X6,it -0,968 0,333 X6,it nema kauzalni efekat na Yit 0,9522 0,341
Yit ima kauzalni efekat na X7,it 8,9933 0,000 X7,it ima kauzalni efekat na Yit 4,3292 0,000

Napomena: Ako je verovatnoća (Prob.) vrednosno manja od nivoa značajnosti (ɑ=0,05), tada se odbacuje nulta hipoteza i 
donosi odluka o postojanju kauzalnosti varijabli modela.

Izvor: Autori
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sledećih testova: Levin-Lin-Chu test (2002), Harris-
Tzvalis test (1999), Im-Pesaran-Shin test (2003), 
Fisherov test (2001), Breitung test (2000), itd. Svi 
navedeni testovi jediničnog korena, polaze od nulte 
hipoteze, koja podrazumeva posedovanje jediničnog 
korena, dok se alternativnom hipotezom potvrđuje 
odsustvo jediničnog korena. Putem odbacivanja nulte 
hipoteze, uz nivo značajnosti (α = 0,05), potvrđuje se 
stacionarnosti postavljenog panel modela. 

Prema rezultatima testova u okviru Tabele 4, 
donosimo zaključak o ukupnoj stacionarnosti panel 
modela. Uz korišćenje logartimovanih podataka, 
pomoću prve diference, postignuta je stacionarnost 
svih serija, koje su uključene u panel model. 
Obračunata verovatnoća testova jediničnog korena 
je manja od Prob.=0,05, što potvrđuje stacionarnost 
uključenih vremenskih serija. Za ispitivanje prirode 
veze i kolinearnosti objašnjavajućih varijabli modela, 
upotrebljen je Pirsonov koeficijent korelacije. U 
nastavku rada, prikazujemo rezultate provere 
linearne korelacione veze, kako zavisne varijable, tako 
i skupa objašnjavajućih promenjivih.

Na osnovu Tabele 5, donosimo zaključak da je 
između uključenih promenjivih u panelu prisutna 
slaba korelaciona veza. Najviša korelaciona veza je 
uočena između promenjivih ulaganje u obrazovanje 
i broja registrovanih patenata, u iznosu od 0,5771. 
Dok je najniža korelaciona veza detektovana između 
varijable koja se odnosi na trgovinsku otvorenost 
zemalja i varijable BDP per capita zemalja, na nivou 
od 0,0187. S obzirom na to, da korelaciona veza 
između bilo koje od promenjivih u modelu nije iznad 
vrednosti od 0,58, donosimo zaključak da ne postoji 
multikolinearnost između uključenih promenljivih u 
postavljenom panel modelu.

U cilju donošenja odluke za odabir metoda za ocenu 
panel podataka, na uzorku od deset zemalja Centralne 
i Istočne Evrope, a u vremenskom intervalu od 2012. 
do 2023. godine, koristimo vrednosti Hausman-ovog 
testa. Prema dobijenoj statistici Hausman-ovog testa, 
koja je viša od x2 (broj stepeni slobode), uz određen 
nivo značajnosti vršimo odbacivanje nulte hipoteze 
i prihvatanje alternativne hipoteze datog testa. 
Alternativna hipoteza sugeriše da je model slučajnih 
efekata (Random Effects model) relevantniji u odnosu 

Tabela 4  Provera stacionarnosti uključenih serija u panel modelu

Varijable Yit X1,it X2,it X3,it X4,it X5,it X6,it X7,it

Levin-Lin-Chu 
test

-6,0618
(0,0000)

-6,7577
(0,0000)

-6,9503
(0,0000)

-5,3366
(0,0000)

-2,8981
(0,0019)

-4,0417 
(0,0000)

-4,8864 
(0,0000)

-1,4922 
(0,0678)

LLC trend test -4,3686
(00000)

-10,9779
(0,0000)

-8,2728
(0,0000)

-7,3692
(0,0000)

-2,7105
(0,0034)

-5,4342 
(0,0000)

-3,3946 
(0,0003)

-1,4922 
(0,0678)

Harris-Tzvalis 
test

0,0165
(0,0000)

-0,0787
(0,0000)

-0,2343
(0,0000)

-0,0603
(0,0000)

-0,1734
(0,0000)

-0,4484 
(0,0000)

0,5274 
(0,0000)

-0,8734 
(0,0000)

HT trend test 0,0995
(0,0011)

0,0889
(0,0008)

-0,1930
(0,0000)

-0,0412
(0,0000)

-0,1140
(0,0000)

-0,4270 
(0,0000)

0,0392 
(0,0015)

-0,7668 
(0,0000)

Breitung test -3,7943
(0,0001)

-3,2997
(0,0005)

-4,3196
(0,0000)

-3,8587
(0,0001)

-5,0245
(0,0000)

-6,9674 
(0,0000)

-3,6131 
(0,0002)

-2,4694 
(0,0068)

BT trend test -2,9848
(0,0014)

-1,7860
(0,0370)

-4,2417
(0,0000)

-2,3293
(0,0099)

-3,6599
(0,0001)

-1,5905 
(0,0597)

-1,3885 
(0,0825)

-2,0780 
(0,0189)

Im-Pesaran-
Shin test

-2,9219
(0,0017)

-3,6562
(0,0001)

-4,9999
(0,0000)

-3,0436
(0,0012)

-4,2613
(0,0000)

-4,0766 
(0,0000)

-2,2107 
(0,0135)

--6,2933 
(0,0000)

IPS trend test -4,2730
(0,0000)

-3,7333
(0,0001)

-4,9800
(0,0000)

-3,8170
(0,0001)

-4,4512
(0,0000)

-3,8551 
(0,0001)

-2,2243 
(0,0131)

-1,7654 
(0,0388)

Fisher dfuller 
test

7,4440
(0,0000)

9,3479
(0,0000)

29,9766
(0,0000)

6,6583
(0,0000)

10,8235
(0,0000)

9,6253 
(0,0000)

29,9766
(0,0000)

6,8505 
(0,0000)

Izvor:  Autori
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na metod fiksnih efekata (Fixed Effects model). Naime, 
u cilju ocene regresione jednačine i donošenja validnih 
zaključaka, primenili smo metod slučajnih efekata, 
pri čemu je x2(6) = 1,95, dok je prob. > x2(5) = 0,9245.  
Za ocenu statističke signifikantnosti uticaja varijabli 
koje predstavljaju kvalitet ljudskog kapitala, na 
uvećanje stope rasta, kao i privrednog razvoja zemalja 
Centralne i Istočne Evrope, biće postavljena i ocenjena 
regresiona jednačina sledećeg oblika: 

YCEI(10)it= α + β1X1,it + β2X2,it + β3X3,it + β4X4,it + Vit      (4)

Neposredno pred ocenjivanje regresione jednačine 
putem modela slučajnih efekata (Random Effects 
model), sprovodimo analizu rezultata dijagnostičkih 
testova. Za testiranje heteroskedastičnosti, kod metoda 
slučajnih efekata, primenjujemo originalni Breusch 
and Pagan LM test. Pretpostavke modela slučajnih 
efekata podrazumevaju: E(ɑ)=0 i Var(ɑi) = σα

² > 0. 
Vrednost statistike Breusch and Pagan LM testa iznosi  
x²(45) = 91,64, dok je vrednost obračunate verovatnoće 

testa prob. = 0,0000. Na osnovu obračunate vrednosti 
Breusch and Pagan LM testa iz Tabele 6, odbacujemo 
nultu i prihvatamo alternativnu hipotezu datog testa, 
uz nivo značajnosti od 0,05. Stoga, zaključujemo da 
je rezidualna heteroskedastičnost prisutna odnosno 
varijansa rezidualnih odstupanja nije konstantna. 
Za potrebe ispitivanja postojanja autokorelacije u 
modelu slučajnih efekata, upotrebljen je Wooldridge 
test. Vrednost statistike Wooldridge testa je x²(7) = 
589,61, dok je obračunata verovatnoća prob. = 0,0000. 
Na osnovu obračunate verovatnoće testa, uz nivo 
značajnosti od ɑ = 0,05, sprovodimo odbacivanje 
nulte hipoteze testa, koja se odnosi na odsustvo 
autokorelacije odnosno postojanja međusobno 
korelacione veze između slučajnih grešaka u panel 
modelu slučajnih efekata. 

Prema navodima D. Hoechle (2007), za prevazilaženje 
problema heteroskedastičnosti i problema 
autokorelacije u modelu slučajnih efekata (Random 

Tabela 6  Dijagnostički testovi panel modela

Zemlje Centralne i Istočne 
Evrope (10) Hausman test Wooldridge test  

(Random Effects model)

Breusch and Pagan Langrangian 
multiplier test

(Random Effects model)

Vrednost statistike  testa 𝑥²(6) = 1,95 𝑥²(7) = 589,61 𝑥² (45) = 91,646

Verovatnoća testa 
(Prob.) 0,9245 Prob.statist.= 0,0000 Prob. statist.= 0,0000

Izvor: Autori

Tabela 5  Provera multikolinearnosti u panel modelu

Yit X1,it X2,it X3,it X4,it X5,it X6,it X7,it

Yit 1,0000
X1,it 0,1755 1,0000
X2,it 0,1063 -0,0882 1,0000
X3,it 0,1523 0,0587 -0,2713 1,0000
X4,it 0,5771 0,0187 0,1465 -0,1649 1,0000
X5,it 0,2477 -0,0260 0,1115 -0,1932 0,1855 1,0000
X6,it 0,5326 0,0503 0,0987 0,0395 0,3563 0,4627 1,0000
X7,it 0,0892 -0,0618 0,0523 -0,0938 -0,0472 0,0826 0,1272 1,0000

Izvor: Autori
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Effects model), potrebno je uključiti robusne 
standardne greške vce(robust). Prema navodima 
B. H. Baltagi (2008), ocenjivanje modela slučajnih 
efekata (Random Effects model), sprovodi se uz 
upotrebu robusnih slučajnih grešaka, što vodi ka 
prevazilaženju problema nekozistentnosti slučajnih 
grešaka. Metod za ocenu modela putem kovarijacione 
matrice predstavljaju naučnici poput: H. White (1980) 
i G. Frahm (2009). Putem primene prethodno opisane 
korekcije, obezbeđuje se konzistentnost slučajnih 
grešaka, bez obzira na potvrdu heteroskedastičnosti 
reziduala. Nakon prevazilaženja problema 
heteroskedastičnosti i autokorelacije u modelu 
slučajnih efekata, sprovodimo ocenu panel regresije, 
a na osnovu nje dobijamo robusne rezultate i validne 
zaključke ovog istraživanja. 

Uticaj nivoa razvijenosti ljudskog kapitala na promenu 
godišnjeg dohotka po stanovniku tj. BDP per capita 

stanovništva, zemalja Centralne i Istočne Evrope, 
ispitujemo putem regresione jednačine, a rezultate 
istraživanja prikazujemo u okviru Tabele 7. Postizanje 
većeg dohotka per capita predstavlja alternativnu meru 
ekonomskog rasta i privrednog razvoja zemalja (Wolf, 
2013). U pravcu analize pojedinačnih elementa koji 
učestvuju u izgradnji ljudskog kapitala, regresionom 
jednačinom biće ocenjeni koeficijenti svake varijable 
pojedinačno, kao i izmeren njihov uticaj na zavisnu 
promenjivu. 

U nastavku ovog rada, sprovodi se interpretacija 
dobijenih rezultata istraživanja. Validnost 
postavljenog modela obezbeđujemo putem vrednosti 
ukupne statistike modela od 589,61, uz nivo 
značajnosti od 0,01. Prema vrednosti koeficijenta 
determinacije, koja se nalazi na nivou od 0,7350, 
dokazujemo da je približno 74% varijabiliteta dohotka 
po stanovniku tj. BDP per capita, objašnjeno putem 

Tabela 7  Ocenjivanje panel regresione jednačine

Varijable modela Panel model (Random-effects GLS regression )

Dohodak po stanovniku 
(BDP per capita)

Ocenjeni regresioni 
koeficijenti

Vrednost standardnih 
grešaka

Stepen obrazovanja stanovništva 0,8843876**

(0,028) 0,4033031

Broj registrovanih patenata 0,0097988**

(0,021) 0,0422565

Ulaganje države u obrazovanje 0,14818***

(0,002) 0,0477228

Trgovinska otvorenost 0,3847617***

(0,000) 0,0431631

Promena cene proizvoda i usluga  
(CPI)

0,2829279***

(0,003) 0,096777

Ukupan očekivani životni vek 
stanovništva

0,1356885
(0,488) 0,1958549

Populacija u najvećim gradovima  
(% of Urban Population)

0,4570091
(0,107) 0,2839146

Konstanta 0,0273071***

(0,000) 0,0038577

Broj opservacija 120 N = 1,2,3, …,8,9, 10
T= 1,2,3, …, 10, 11, 12

Koeficijent determinacije (R²) 0,7350

Verovatnoća testa Prob. > (x²) = 0,0000
Napomena:  Oznake ***, **, * podrazumevaju nivo značajnosti sa kojima donosimo odluku od 0,01, 0,05, 0,10, respektivno. 

Izvor: Autori



Ekonomski horizonti  (2025) 27(3), 231 - 246242

nezavisnih promenjivih modela. Na osnovu 120 
opservacija, ocenjeni su regresioni koeficijenti, koji 
stoje uz objašnjavajuće promenjive modela, dajući 
uvid u statističku signifikantnost uticaja nezavisnih 
na zavisnu varijablu istraživanja. 

Na osnovu obračunate vrednosti koeficijenta, koji 
opisuje efekat nivoa obrazovanosti stanovništva na 
izmereni nivo dohotka po stanovniku, donosimo 
zaključak o statističkoj siginifikantnosti uticaja stepena 
obrazovanja na nivoe zarade stanovništva zemalja 
CIE-10. Prema rezultatima predstavljenih u okviru 
Tabele 7, stepen obrazovanja stanovništva ostvaruje 
statistički značajan i pozitivan uticaj na promenu 
vrednosti dohotka po stanovniku posmatranih 
zemalja. Usled povećanja stepena obrazovanja za 
1%, dolazi do rasta dohotka po stanovniku odnosno 
BDP per capita za 0,8843%. Naime, deo stanovništva 
sa većim nivoom obrazovanja, u proseku postiže 
veći dohodak u odnosu na manje obrazovan sloj 
društva. Na osnovu toga, donosimo zaključak 
da nivo obrazovanja pojedinca predstavlja signal 
njegove sposobnosti i radne efikasnosti, što uzrokuje 
postizanje viših nivoa dohotka. U okviru Evrozone 
su stanovnici sa primarnim nivoom obrazovanja 
ostvarivali prosečnu godišnju zaradu od 17590 evra, 
stanovnici sa sekundarnim nivoom obrazovanja 
23006 evra, dok su stanovnici sa višim i visokim 
nivoom obrazovanja zarađivali 30081 evra, što je 
mereno na kraju 2023. godine (Eurostat, 2024).

Prema dobijenim rezultatima, promenljiva koja se 
odnosi na ukupan broj registrovanih patenata od 
strane rezidentana i nerezidenata zemalja, ostvaruje 
pozitivan i statistički značajan efekat na dohodak per 
capita datih zemalja, u posmatranom vremenskom 
periodu. Varijabla koja meri broj registrovanih 
patenata zemalja CIE-10 za 1%, utiče na povećanja 
dohotka per capita za 0,009%. Takođe, povećanje 
proseka ponderisane vrednosti tržišne korpe dobara 
i usluga (CPI) za 1% utiče na povećanje dohotka 
per capita za 0,2829%. Dodatno, rezultati panel 
regresionog modela ukazuju na pozitivan i statistički 
signifikantan uticaj trgovinske otvorenosti zemalja 
na promenu dohotka po stanovniku, posmatrano na 
uzorku zemalja CIE-10. Spoljnotrgovinska otvorenost 
zemalja je merena ukupnom količinom proizvoda 

i usluga, koja je proizvedena i plasirana iz zemalja 
CIE-10, prema raznim tržištima spoljnotrgovinskih 
partnera. Povećan nivo produktivnosti rada, koja 
nastaje usled razvoja poslovnih veština i tehnološkog 
progresa, kao i uvećanje učešća ljudskog kapitala u 
proizvodnji izvoznih outputa, u konačnici se prenosi 
na povećanje zarada per capita. Pri rastu izvoza 
proizvoda i usluga za 1% zemalja CIE-10, dolazi do 
rasta dohotka po stanovniku od 0,3847%.

Ulaganje u obrazovni sektor podrazumeva važnu 
meru u okviru uspostavljene strategije razvoja 
obrazovanja tj. pismenosti stanovništva zemalja CIE-
10. Iznadprosečno investiranje u obrazovanje, kroz 
unapređenje insfrastrukture u obrazovnom sistemu 
i sprovođenje reformi obrazovnog sistema, dovele 
bi do povećanja kvaliteta ljudskog kapitala, kao i 
postizanja većeg privrednog rasta zemalja CIE-10. 
Prema dobijenim rezultatima, dokazuje se pozitivna i 
statistički značajna relacija investiranja u obrazovanje 
i ostvarivanja većeg dohotka po stanovniku. Usled 
rasta udela budžetskih sredstava u obrazovni sektor 
za 1%, dolazi do povećanja dohotka po stanovniku 
tj. dohotka per capita za 0,1481%. Stoga, zaključujemo 
da će povećanje izdvajanja od strane države u 
razvoj obrazovanog kadra na tržištu rada doprineti 
povećanju zarada per capita, mereno na godišnjem 
nivou. Prema dobijenim rezultatima, potvrđuje se 
pozitivna i statistički signifikantna veza između 
elemenata, koji čine meru kvaliteta ljudskog kapitala 
na rast dohotka po stanovniku, zemalja CIE-10.

ZAKLJUČAK

Ljudski kapital, ili prethodno korišćen termin 
“vrednost čoveka”, odnosi se na merilo obrazovanja, 
posedovanje radnih veština, efikasnosti u obavljanju 
poslovnih zadataka, sklonosti ka pokretanju patenata 
i razvoju inovacija, od strane stanovništva određene 
zemlje. Sa jedne strane, ljudski kapital predstavlja 
pokretač razvoja najsavremenijih tehnoloških 
inovacija, dok sa druge strane, dodatna funkcija 
ljudskog kapitala se odnosi na nivo kapaciteta koji je 
potreban pri kreiranju infrastrukture za prihvatanje 
novih tehnologija, kao i njihove dalje implementacije.  
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Rezultati ovog istraživanja su dokazali pozitivan 
i statistički značajan uticaj ljudskog kapitala na 
promenu dohotka po stanovniku, na uzorku od deset 
zemalja Centralne i Istočne Evrope (CIE-10). Naime, 
povećano učešće stanovništva sa sekundarnim i 
tercijarnim nivoom obrazovanja u ukupnoj populaciji, 
zatim povećanje broja registrovanih patenata 
rezidenata i nerezidenta, veće izdvajanje budžetskih 
sredstava prema istraživačko-razvojnim delatnostima 
i podsticanju start-up ideja, uz povećanje količine 
izvoznih proizvoda i usluga, u čiju strukturu je 
ugrađen ljudski kapital, statistički značajno utiču na 
postizanje većeg nivoa dohotka po stanovniku tj. 
BDP per capita, na primeru zemalja CIE-10. Na osnovu 
dobijenih rezultata istraživanja, potvrđena je početno 
postavljena hipoteza ovog rada. Kao primarno 
ograničenje istraživanja navodi se kritika teorije 
ljudskog kapitala. Naime, činjenica je da povećan nivo 
obrazovanja stanovništva ne vodi, nužno, ka uvećanju 
radne produktivnosti pojedinaca, već ono predstavlja 
pokazatelj kognitivnih sposobnosti, talenata i veština 
pojedinaca, što će potencijalno uticati na postizanje 
većeg nivoa radne produktivnosti. Preporuka 
za buduća istraživanja se zasniva na proširenju 
postavljene regresione jednačine, kroz uključivanje 
kontrolnih varijabli, koje mere prosečne godine 
školovanja stanovništva, uz analizu njenog uticaja 
na kretanje dohotka po stanovniku. Pored toga, 
preporuka za sprovođenje budućih istraživanja se 
odnosi na prethodno proširenje uzoračkog okvira, 
kroz obuhvat drugih regiona Evropske unije (27), 
kao i izvršenje komparativne analize drugih grupa 
zemalja sa rezultatima za zemlje CIE-10. 
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THE IMPACT OF HUMAN CAPITAL IMPROVEMENT ON 
PER CAPITA INCOME DYNAMICS IN THE CENTRAL 

AND EASTERN EUROPEAN COUNTRIES

Đorđe Kotarac1 and Zoran Popović2
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Theoretical and empirical findings confirm the thesis that the accumulation of physical capital partly 
explains the movement of countries’ economic growth rates. Researchers in the field of development 
economics, as well as creators of economic policies, are shifting their focus from physical (PC) to human 
capital (HC) as a determinant of countries’ economic development. The subject matter of this paper is the 
analysis of the impact of HC on achieving higher per capita income growth rates. According to the “Lisbon 
Strategy” and the “Europe 2020 Strategy”, HC is placed on a pedestal of importance, all with the aim of 
making the EU-27 the most competitive market in the world. The empirical part was conducted using a 
panel regression model. The research results indicate a significant impact of HC on the per capita income 
of the CEE-10 countries. This research study contributes by reducing a gap in the scientific literature 
by examining the impact of HC on the per capita income of the European countries. The concluding 
implications point to the importance of HC development as an effective instrument for ensuring countries’ 
greater economic growth.
Keywords: human capital, GDP per capita, economic growth, CEE-10, panel data. 
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