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SAZETAK

Sazetak

U ovom se radu ispituju mikroekonomski aspekti produk-
tivnosti u Hrvatskoj na temelju najvaznijih rezultata Istrazivac-
ke mreZe za konkurentnost (engl. Competitiveness Research
Network — CompNet). Rezultati analize upucuju na nekoliko
stiliziranih ¢injenica. Hrvatsko se gospodarstvo sastoji od ma-
log broja visokoproduktivnih poduzeca i velikog broja relativno
neproduktivnih poduzeca: takav se rezultat dobiva bez obzira
na upotrijebljenu mjeru produktivnosti. Za vrijeme velike rece-
sije produktivnost se u Hrvatskoj smanjila, pri ¢emu je to sma-
njenje, izraZzeno u postotnim bodovima, bilo veée u relativno
neproduktivnim poduzecima, a poduzeca u najviSem decilu bi-
la su manje pogodena recesijom. Prema nasim procjenama re-
cesija je povoljno utjecala na alokaciju rada medu poduzeéima
i tako povecala produktivnost, $to je posebno vidljivo u sektoru
razmjenjivih dobara. Medutim, recesiju je pratila povecana ne-
ucinkovitost alokacije kapitala, koja je nepovoljno utjecala na
dinamiku produktivnosti u svim sektorima.
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1. Uvod

U ekonomskim istrazivanjima rast produktivnosti
opcenito se smatra najvaznijim za dugoro¢no poboljsa-
nje ekonomskog standarda. Takoder se navodi da velike
razlike u dohocima medu zemljama najvise ovise o ra-
zlid¢itim razinama produktivnosti (vidi, na primjer, Ca-
selli, 2005.). Za vrijeme velike recesije produktivnost se
u Hrvatskoj znatno smanjila, na $to upuéuju brojni izvo-
ri podataka i razli¢ite mjere produktivnosti. U ovom se
radu potvrduju ti trendovi i pruzaju mnogobrojni doka-
zi za razliCite aspekte smanjenja produktivnosti. Anali-
za produktivnosti na makroekonomskoj se razini obi¢no
zasniva na agregiranim statistickim podacima i prosje-
cima. No, velika heterogenost u ostvarenjima poduzeca
dobro je potkrijepljena i u literaturi (Caves, 1998.; Bar-
telsman i Dooms, 2000.; Loof i Heshmati, 2002.). Ta
se heterogenost obi¢no prikazuje zakrivljenim distribu-
cijama pokazatelja uspje$nosti poduzeca, sto znaci da
prosjeci nisu primjereni za opisivanje produktivnosti. U
skladu s tim u analizi u ovom radu pokazano je da je
vazno razlikovati agregirane podatke od distribucija koje
ih stvaraju.

U ovom se radu prikazuju rezultati opseznog
istrazivanja produktivnosti hrvatskih poduzeca koje je
pod pokroviteljstvom ESB-a za Istrazivacku mrezu za
konkurentnost (Competitiveness Reasearch Network —
CompNet) provela Hrvatska narodna banka. Svrha je
ovog rada analizirati i podrobnije obrazloZiti neke glav-
ne rezultate CompNeta u modulu produktivnosti, koji se
uglavnom odnose na mikroekonomske aspekte kretanja
agregatne produktivnosti, dobivene analizom podataka
na razini poduzeca. Ovaj rad pridonosi literaturi time $to
se u njemu detaljno procjenjuje produktivnost hrvatskih
poduzeca po sektorima. To je takoder i prvi rad koji pri-
kazuje i analizira razli¢ite pokazatelje ucinkovitosti alo-

kacije proizvodnih resursa u Hrvatskoj, tijekom vremena
i u usporedbi s drugim zemljama. Usporedivost rezultata
medu zemljama omogudila je baza podataka CompNeta,
kojom se osigurava uskladenost empirijskih metodologi-
ja razliCitih drzava.

U radu prvo prikazujemo da je prema razli¢itim
izvorima, ukljucujuéi i naSe izraCune, u Hrvatskoj tije-
kom velike recesije zabiljezeno smanjenje realne produk-
tivnosti rada i ukupne faktorske produktivnosti (engl.
total factor productivity — TFP). Nakon toga analizira-
mo distribuciju produktivnosti po poduzeéima. Rezulta-
ti upuéuju na to da se hrvatsko gospodarstvo sastoji od
malog broja visokoproduktivnih poduzeca i velikog bro-
ja relativno neproduktivnih poduzeca, a takav se rezultat
dobiva bez obzira na primijenjenu mjeru produktivnosti.
Za vrijeme recesije smanjenje produktivnosti, izraZeno u
postotnim bodovima, bilo je veée u relativno neproduk-
tivnim poduzecima, a poduzeca u najvisem decilu bila su
manje pogodena recesijom. Dinamika ukupne faktorske
produktivnosti bila je slabije izrazena u cijeloj distribuci-
ji. Prema nasim procjenama recesija je povoljno utjeca-
la na alokaciju rada medu poduzecima i tako povelala
produktivnost, §to je posebno vidljivo u sektoru medu-
narodno razmjenjivih dobara. Medutim, recesiju je pra-
tila poveéana neucinkovitost alokacije kapitala, koja je
nepovoljno utjecala na dinamiku produktivnosti u svim
sektorima.

Ovaj je rad organiziran kako slijedi. U iduéem
odjeljku ukratko se predstavlja CompNet. U treCem
odjeljku izlazu se kretanja produktivnosti nefinancijskih
poduzeca. U Cetvrtom odjeljku analizira se je li alokacija
resursa u Hrvatskoj u¢inkovita ili nije, a u petom odjelj-
ku donosi se zakljucak.

2. CompNet

CompNet' je osnovao Europski sustav sredi$njih
banaka u oZujku 2012. Dva najvaznija cilja CompNeta
bila su istraziti konkurentnost u EU-u na temelju visedi-

menzionalnog pristupa (makrorazine, mikrorazine i pre-
kograniCne razine) te razjasniti teoretske i empirijske ve-
ze izmedu pokretaca konkurentnosti i makroekonomskih

1 ViSe informacija dostupno je na mreZnim stranicama: http://www.ecb.europa.eu/pub/economic-research/research-networks/html/researcher_compnet.en.html i

http://www.comp-net.org/index.php?id=239.
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rezultata za potrebe istrazivanja i analize politika.

Kao rezultat rada MreZe objavljeni su mnogi istra-
zivaCki projekti i dvije baze podataka: dijagnosticki alat
za konkurentnost (engl. diagnostic toolkit on compe-
titiveness) i skup mikropodataka. Dijagnosticki alat za
konkurentnost skup je makropodataka koji ukljucuje
oko 100 pokazatelja, od kojih je 20 novonastalih u okvi-
ru CompNeta (za vise detalja vidi Karadeloglou i dr.,
2015.). Skup mikropodataka ili baza podataka Comp-
Neta zasniva se na podacima na razini poduzeca, koje
detaljno opisuju Lopez-Garcia i dr. (2014. 1 2015.), a
sadrzava iscrpan skup pokazatelja prikupljenih iz naci-
onalnih izvora u dvadesetak zemalja EU-a. Kako bi se
rijeSili uobicajeni problemi vezani uz podatke na razini
poduzeca, kao $to su povjerljivost i nemoguénost uspo-
redbe medu zemljama, u CompNetu se za analizu po-
dataka primjenjuju zajednicka metodologija, protokol,
izraCun i naCin agregacije na razinu sektora i na razinu
zemlje. Od lipnja 2015. CompNet je samoupravna mre-
za koju vodi Upravljacki odbor.?

Analizom je obuhvacena vecina nefinancijskih trgo-
vackih drustava iz poslovnog sektora’. Promatraju se po-
duzeca iz priblizno Sezdeset odjeljaka (sektora) NKD-a,

KRETANJA PRODUKTIVNOSTI

koji se zatim razli¢itim ponderima agregiraju u devet tzv.
makrosektora i na razinu cijeloga gospodarstva. Makro-
sektori obuhvacaju preradivacku industriju, gradevinar-
stvo, trgovinu na veliko i na malo, prijevoz i skladiste-
nje, smjestaj, pripremu i usluzivanje hrane, informacije i
komunikacije, poslovanje nekretninama, stru¢ne, znan-
stvene i tehniCke djelatnosti te administrativne i pomoc-
ne djelatnosti. Podaci su organizirani u dvama uzorci-
ma: cjelovitom uzorku (ALL), koji ukljucuje poduzeca
s najmanje jednim zaposlenikom, i ograni¢enom uzorku
(20E), koji ukljuCuje samo poduzeca s vise od 20 za-
poslenika. Pocetak razdoblja obuhvaéenog ovim skupom
podataka varira od jedne zemlje do druge, a podaci se
azuriraju svake godine. Najnovije, peto razdoblje baze
podataka CompNeta zavrSava 2013. godine. Pritom se
broj ukljuenih zemalja EU-a* razlikuje, ovisno o razdo-
blju i uzorku.

Izvor podataka na razini poduzeca za Hrvatsku jest
registar godi$njih financijskih izvjestaja koje su hrvatska
nefinancijska poduzeéa obvezna dostavljati Financijskoj
agenciji (Fini). Zbog raspoloZivosti cjelovita analiza za
Hrvatsku zakljuCena je s 2014., a ukupni rezultati odno-
se se na razdoblje od 2002. do 2014.

3. Kretanja produktivnosti

U ovom dijelu analiziramo kretanja produktivnosti
u hrvatskom gospodarstvu tijekom godina i prikazujemo
stilizirane Cinjenice proizasle iz analize mikroekonom-
skih podataka o produktivnosti u Hrvatskoj dobivene iz
modula za produktivnost CompNeta. Primjenjuju se ove
mjere produktivnosti: produktivnost rada (realna doda-
na vrijednost po zaposleniku u tisu¢ama eura) i ukupna
faktorska produktivnost (TFP). Ukupna faktorska pro-
duktivnost (TFP) dio je ukupne proizvodnje koji se ne
moze pripisati radu i kapitalu, a u Cobb-Douglasovoj
proizvodnoj funkciji obi¢no se procjenjuje kao rezidual-
na veli¢ina. U ovoj je analizi TFP procijenjen na osnovi

Wooldridgeove metodologije (2009.)°. Bududi da se TFP
izraCunava kao rezidualna velicina, rezultate ove anali-
ze treba oprezno tumaciti s obzirom na to da kretanja u
TFP-u mogu ovisiti o drugim nemjerenim ¢imbenicima,
poput iskoristenosti kapaciteta, a koji bi mogli imati va-
Zan utjecaj.

lako nas zanima distribucija produktivnosti po po-
duzedima, najprije provjeravamo agregatne podatke o
TFP-u i produktivnosti rada u bazi podataka CompNe-
ta s dostupnim izvorima. Prema podacima Eurostata
ukupna produktivnost rada smanjila se za 1,1% izmedu
2008. i 2014.°, dok se prema podacima iz baze poda-

2 Zakljuéni izvjestaj rada Mreze ESB je objavio 2015. (Di Mauro i Ronchi, 2015.).

3 Sektori kao $to su poljoprivreda i ribarstvo, rudarstvo i vadenje, proizvodnja koksa i rafiniranih naftnih proizvoda, opskrba plinom, parom i klimatizacija, djelat-
nosti vezane uz financijsko posredovanje i one vezane uz javnu upravu isklju¢ene su jer su Cesto pod utjecajem razli¢itih nedostataka, poput pretjerane regulacije,

monopola i netrzi$nog poslovanja.

4 Austrija, Belgija, Hrvatska, Cetka, Danska, Estonija, Finska, Francuska, Njemacka, Madzarska, Italija, Letonija, Litva, Malta, Poljska, Portugal, Rumunjska,

Slovacka, Slovenija i Spanjolska

(O]

Za vise detalja o procjeni TFP-a vidi Lopez-Garcia i dr. (2015.).

6 Raspolozivo na: http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tipsna70
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taka CompNeta biljezi smanjenje od 1,3%, Sto je vrlo
slicno. Nadalje, prema dostupnim procjenama TFP se
smanjuje, s tim da prema podacima Europske komisije’
smanjenje iznosi 10,7%, dok u CompNetu ta procjena
iznosi —4,9%. Dobro je poznato da je iskoristenost ka-
paciteta prociklicna (Fernald i Wang, 2015.) pa se ta-
kva dinamika velikim dijelom moze pripisati tome. Me-
dutim, baza podataka CompNeta ne sadrzava podatke o
iskoristenosti kapaciteta te bi takva kretanja trebalo dalje
istraziti.

Baza podataka CompNeta vrlo je pogodna za opi-
sivanje distribucije produktivnosti poduzeca u razli¢itim
sektorima. Analiza u ovom modulu provodi se za sve
sektore NKD-a raspolozive u promatranim zemljama.
Kao i u sli¢nim istraZivanjima, rezultati upucuju na ve-
liku disperziju i asimetriju produktivnosti u hrvatskim
poduzecima, s relativno velikim brojem niskoproduk-
tivnih poduzeéa i manjim brojem visokoproduktivnih.
Distribucija produktivnosti rada u Hrvatskoj zakrivlje-
na je, $to se vidi iz udaljenosti medijana od prosjeka i
iz udaljenosti devedesetog percentila od prosjeka u po-
jedinoj godini. To vrijedi i za druge primijenjene mjere
produktivnosti. Zahvaljujuéi opsezZznom skupu podataka,
koji sadrzava dovoljno momenata distribucije produktiv-
nosti, u nastavku prikazujemo i funkcije gustoce aprok-
simirane s pomo¢u normalno distribuiranoga kernel-
skog procjenitelja, koji omogucuje kontinuirani prikaz
distribucije.

Promatrajudi karakteristike disperzije produktivno-
sti rada u Hrvatskoj, uoCavamo da se produktivnost u
devedesetom percentilu (najproduktivnija poduzeca) na

pocetku recesije uvelike smanjila, a da se produktivnost
u desetom percentilu (najmanje produktivna poduze-
¢a) vise smanjila u postotnim bodovima. Obje promjene
pokazuju manju disperziju produktivnosti kako se sma-
njuje njezina standardna devijacija. Kernelska funkcija
gustoCe takoder upucuje na akumuliranje gustoée oko
niskih razina produktivnosti s dugim desnim repom dis-
tribucije, odnosno malim udjelom visokoproduktivnih
poduzeéa. Zanimljivo je da se tijekom krize distribucija
produktivnosti pomaknula malo ulijevo, $to pokazuje da
se masa manje produktivnih poduzeca za vrijeme recesi-
je povecala. Osim toga, ima i razlika medu makrosekto-
rima (Slika A1.).

Slika 2. prikazuje distribuciju produktivnosti rada
po zemljama, a dobivena je na osnovi podataka iz ogra-
ni¢enog uzorka (poduzeca s vise od 20 zaposlenika), $to
omogucuje pouzdaniju usporedbu medu zemljama jer
se prikupljanje i reprezentativnost podataka za mala po-
duzeca i mikropoduzeca razlikuje od zemlje do zemlje.
Promatrajuci podatke o prosjeénoj produktivnosti rada
po zemljama, mozZemo zakljuéiti da podaci CompNeta
na razini poduzeca dobro oponasaju rang zemalja dobi-
ven izraCunom na temelju makropodataka u promatra-
nim zemljama.

Medutim, usporedbu razina produktivnosti rada
medu zemljama treba provoditi oprezno, zbog nekoliko
razloga. Prvo, navedene mjere produktivnosti rada izra-
Zene su u eurima (tisuama eura) specificno za pojedinu
zemlju, a za medunarodnu usporedbu razina produktiv-
nosti trebale bi se rabiti jedinice pariteta kupovne modi.
Nadalje, na razlike u produktivnosti rada mogu uvelike

Slika 1. Distribucija produktivnosti rada
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Napomena: Prosjek po zemlji i godini izraGunava se kao jednostavni prosjek svih sektora NKD-a da bi se dobila prosje¢na distribucija za svaku godinu.

7 Raspolozivo na: http://ec.europa.cu/economy_finance/ameco/user/serie/ResultSerie.cfm
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utjecati razlike u intenzitetu kapitala, koji je vrlo razli-
it (npr. u raznim sektorima). Osim toga, Cak i kad je
ograniCeni uzorak (viSe od 20 zaposlenika) prikladniji za
usporedbu, jo$ uvijek postoje vazne razlike u uzorku ko-
je mogu utjecati na ta rangiranja. Zbog svih tih razloga
Slika 2. nije namijenjena izravnom usporedivanju razina
produktivnosti zemalja, nego smo njome Zeljeli istaknuti
da velika disperzija produktivnosti unutar jedne zemlje i
visoka zakrivljenost distribucije produktivnosti nije uo-
bi¢ajena samo za Hrvatsku ve¢ i za druge promatrane
europske zemlje.

Druga je mjera produktivnosti koju smo detaljni-
je analizirali TFP. Distribucija ukupne faktorske pro-
duktivnosti takoder pokazuje da postoji relativno velik
broj niskoproduktivnih poduzeca i malen broj visoko-
produktivnih, ali ta je disperzija mnogo manje izraZena

KRETANJA PRODUKTIVNOSTI

nego disperzija produktivnosti rada, $to je takoder uo-
bicajen rezultat empirijskih istraZivanja (Bartelsman i
dr., 2013.). Sli¢ni zakljucci vrijede i za sve makrosek-
tore u gospodarstvu (Slika A2.). Treba napomenuti da
u slucaju TFP-a usporedba medu zemljama nije moguda
zbog toga $to se TFP za svaku zemlju procjenjuje prema
funkciji proizvodnje specificnoj za tu zemlju. Nadalje,
rezultati upucuju i na rasprsenost produktivnosti u po-
sljednjim godinama, ali to je manje vidljivo nego u sluca-
ju produktivnosti rada.

Kao $to smo vidjeli, postoji visok stupanj hetero-
genosti poduzeca unutar zemalja i unutar sektora u istoj
zemlji. U tom je smislu zanimljivo podrobnije analizirati
neka svojstva poduzeca iz razliditih dijelova distribucije
produktivnosti. Stoga ¢emo usporediti ponasanje podu-
zeca koja su u prvom percentilu (10. percentil), onih ko-

Slika 2. Distribucija produktivnosti rada po zemljama

Slika 4. Prosjec€na veliCina poduzeca u razliitim percen-
tilima distribucije produktivnosti, prosjek (2002. — 2014.)

]
[

@
=}

produktivnost rada
B
—

o
S
N

J.llI o
sllll
) ) gééé él
0 B Bdlds
ggsgsgssggsgseggEsggs
28332228 s 2858225z es5
@ D £ £ © & = &S =
S EZ2E8E S8 ZESEgE8=%€S8 S
D < < 5 = w = - B E
= £ S T » ] s 5
= firsd F7) =

@ Prosjecna vrijednost
Interkvartil

—— Medijan
=4 10. - 90. percentil

12

10

broj zaposlenika

Sl

produktivnost rada TFP

M 10. percentil 90. percentil

Napomena: Distribucija produktivnosti rada po zemljama izracunata je kao prosjek za
razdoblje od 2002. do 2012. godine zajednic¢ko za sve zemlje.
Izvor: Izra¢uni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak 20E)

Napomena: Prosje¢na veli¢ina poduzeca u svakom percentilu distribucije
produktivnosti rada ili TFP-a izraCunava se na razini sektora/godine.

Izvor: Izracuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)

Slika 3. Distribucija TFP-a
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Izvor: Izra¢uni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)

Napomena: Prosjek po zemlji i godini izracunava se kao jednostavni prosjek svih sektora NKD-a da bi se dobila prosje¢na distribucija za svaku godinu.
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Slika 5. Evolucija u razli¢itim momentima distribucije
produktivnosti

produktivnost rada
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Napomena: Prosje¢na produktivnost rada u svakom percentilu distribucije
produktivnosti rada izradunava se na razini sektora/godine.
Izvor: |zracuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)

ja su u zadnjem percentilu (90. percentil) te medijalno
poduzece distribucije dobivene za svaki sektor tijekom
vremena.

Usporedba produktivnosti i veli¢ine poduzeca

(mjerene prema broju zaposlenika) potvrduje da su naj-
produktivnija poduzeca u Hrvatskoj u prosjeku veca od
najmanje produktivnih poduzeca, $to je u skladu s re-
zultatima koji su dobiveni za druge zemlje i prethod-
nim empirijskim analizama (Lopez-Garcia i dr., 2014.;
Mayer i Ottaviano, 2008.). U slucaju distribucije TFP-a,
razlika u veli¢ini poduzeca jos je uocljivija.

Na Slici 5. prikazana je dinamika produktivnosti
rada, za razliCite skupine poduzeca u vremenu, odnosno
za najmanje produktivna (10. percentil), medijalna i naj-
produktivnija (90. percentil) poduzeca u sektoru. Vid-
ljivo je da se produktivnost rada nakon krize pogorsala
u svim trima skupinama. Medutim, u posljednjih se ne-
koliko godina stabilizirala u srednje produktivnim i naj-
produktivnijim poduzecima, ali nastavila se smanjivati u
niskoproduktivnim poduzeéima.

Prikazani rezultati naglasavaju vaznost realoka-
cije resursa proizvodnje prema produktivnijim podu-
zeCima kako bi se omogucdio njihov rast. U sljedeem
odjeljku podrobnije se analizira alokacija resursa u
Hrvatskoj.

4. Alokacija resursa

Kao $to je prikazano u prethodnom odjeljku, gos-
podarsku aktivnost u Hrvatskoj generira relativno ma-
len broj visokoproduktivnih poduzeéa i mnogo niskopro-
duktivnih poduzeca, Sto takoder vrijedi za druge zemlje
EU-a (Lopez-Garcia i dr., 2014.). Zbog toga je vazna
sposobnost gospodarstva da omoguci odljev resursa pro-
duktivnijim poduzecima. Drugim rijeima, trzi$ni sustav
trebao bi omoguciti ucinkovitu alokaciju resursa da bi se
poduzeca s boljim rezultatima mogla Kkoristiti s viSe pro-
izvodnih faktora.

Medutim, trziSta karakterizira niz neucinkovitosti
pa zato alokacija resursa Cesto nije optimalna, kao $to
potvrduju, primjerice, Hsieh i Klenow (2009.) te Bar-
telsman i dr. (2013.). Tako bi neucinkovita alokacija re-
sursa medu poduzedima mogla objasniti velike razlike
u prihodima medu zemljama. Hsieh i Klenow (2009.)
izraCunali su da bi se TFP u preradivackoj industriji mo-
gao povecati za 30% — 50% u Kini i za 40% — 60% u
Indiji ako se kapital i rad hipoteti¢no ponovno alociraju
da se izjednace s grani¢nim proizvodima u onoj mjeri u
kojoj je to slucaj u Sjedinjenim Ameri¢kim DrZavama.
Dodatno, neudinkovita alokacija nije statiCna, i ona se

moZe mijenjati u vremenu. Gopinath i dr. (2015.) pripi-
suju stagnaciju produktivnosti u Juznoj Europi prije ve-
like recesije upravo neucinkovitoj alokaciji kapitala. In-
stitucionalne karakteristike zemlje takoder su jedan od
¢imbenika koji utje¢u na promjene u ucinkovitosti alo-
kacije u zemljama (Andrews i Cingano, 2012.; Restuccia
i Rogerson, 2008.; Aghion i dr., 2007.). U svojoj em-
pirijskoj analizi Andrews i Cingano kao odrednice ucin-
kovitosti alokacije proizvodnih resursa navode regulaciju
na trzi$tu rada vezanu uz zastitu zaposlenja i regulaciju
trzista proizvoda (ukljucujuéi prepreke ulasku i ste¢ajno
zakonodavstvo).

Ucinkovito alociranje proizvodnih resursa medu
poduzecima u Hrvatskoj postaje jos$ vaznije s obzirom na
Cinjenicu da Hrvatska zaostaje za vecinom usporedivih
zemalja prema razliitim mjerilima institucionalnog ra-
zvoja i poslovnog okruZja (npr. indeks Doing Business).
U nastavku procjenjujemo kako se alokacija resursa pro-
mijenila tijekom velike recesije u Hrvatskoj.

Nakon $to smo utvrdili da postoje velike razlike u
produktivnosti medu poduzeéima, u preostalom tekstu
kvantificiramo vaznost realokacije resursa u poduzeéima

Mikroekonomski aspekti kretanja produktivnosti tijekom velike recesije u Hrvatskoj: rezultati istrazivanja modula za produktivnost Istrazivacke mreze za konkurentnost
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za agregatnu razinu i dinamiku produktivnosti. Primje-
njuju se dva pristupa: procjenjuje se koliko realokacija
resursa pridonosi razini agregatne produktivnosti pomo-
¢u Olley-Pakesove dekompozicije (1996.) i procjenjuje
se dinamika neucinkovite alokacije resursa s pomocu
mjera disperzije prema Hsiehu i Klenowu (2009.).

4.1. Olley-Pakesova dekompozicija

Prema Olley-Pakesovoj (OP) dekompoziciji pro-
duktivnost se dijeli na neponderirani prosjek produk-
tivnosti u odredenom sektoru i kovarijancu izmedu ve-
li¢ine poduzeca (mjerene brojem zaposlenika) i njegove
produktivnosti:

Yo = Z@ira)ix = 5&1 + Z(@i[ - @rt)(wir - 5:1) ,

i€s i€s

(2)

gdje O, predstavlja veli¢inu poduzeca i u djelatnosti s
iuvremenu t, a @, je mjera produktivnosti. @. je ne-
ponderirani prosjek produktivnosti u odredenoj djelat-
nosti, a @. je neponderirana prosje¢na velifina u toj
djelatnosti. Neponderirani prosjek bio bi jednak prosjec-
noj produktivnosti da su sva poduzeca jednake velicine.
Medutim, u stvarnosti to nije tako. Zato OP kovarijan-
ca (ili OP jaz) koja je jednaka Y. (0,—0.)(w.— @)
obuhvaca visak produktivnosti koji se povezuje uz veca
poduzeca. Veca kovarijanca podrazumijeva vecu poveza-
nost izmedu produktivnosti poduzeca i njegove veli¢ine.
Povecanje kovarijance podrazumijeva da se resursi dis-
tribuiraju po poduzeéima tako da se produktivnija podu-
zeCa u djelatnosti koriste s iznadprosjecno vise resursa
nego prije. Bududi da se rad upotrebljava kao ponder u

Slika 6. OP jaz u ukupnom gospodarstvu
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Napomena: Razdoblje prije recesije odnosi se na godine izmedu 2002. i 2008., a
razdoblje tijekom recesije na godine izmedu 2009. i 2014.
Izvor: Izra¢uni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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Slika 7. OP jaz produktivnosti rada u sektorima
medunarodno razmjenjivih dobara i u sektorima
medunarodno nerazmijenjivih dobara
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Napomena: Razdoblje prije recesije odnosi se na godine izmedu 2002. i 2008., a
razdoblje tijekom recesije na godine izmedu 2009. i 2014. Sektor medunarodno
nerazmjenjivih dobara ukljuCuje gradevinarstvo, djelatnosti pruzanja smjestaja te
pripreme i usluzivanja hrane, informacije i komunikacije, stru¢ne, znanstvene i
tehnicke djelatnosti te administrativne i pomocéne usluzne djelatnosti. Sektor
medunarodno razmijenjivih dobara ¢ini preradivacka industrija, osim proizvodnje
koksa i rafiniranih naftnih proizvoda.

Izvor: IzraCuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)

OP dekompoziciji, ova se mjera moze takoder promatra-
ti kao indikator uéinkovitosti alokacije rada.

Slika 6. prikazuje OP kovarijancu, koja pokazuje
da je razina produktivnosti hrvatskoga nefinancijskog
poslovnog sektora bila u prosjeku priblizno za 25% ve-
¢a zbog vecih poduzeca koja su angazirala vise resursa.
Odnosno, iznadprosje¢no produktivna poduzeéa zapo-
Sljavala su viSe zaposlenika od prosjeka sektora. Nada-
lje, ovaj se indikator tijekom recesije povecao i dosegnuo
priblizno 30% ukupne produktivnosti, §to upucuje na
moguce pozitivne udinke recesije na ucinkovitost aloka-
cije proizvodnih resursa u hrvatskom gospodarstvu. Ti
su udinci vidljivi i u nekoliko zemalja u uzorku Comp-
Neta (Slika A3.), tako da slucaj Hrvatske nije jedin-
stven. Slicno tome, OP jaz za TFP tijekom recesije se
povecao.

Medutim, povecanje ucinkovitosti alokacije tijekom
recesije razli¢ito je u promatranim sektorima. U sektori-
ma razmjenjivih dobara, poput preradivacke industrije,
ucinkovitost alokacije povecala se paralelno s recesijom.
S druge strane, u sektorima nerazmjenjivih dobara, u
kojima je konkurencija obi¢no slabija, OP jaz smanjio se
tijekom recesije (Slika 7.).

4.2. Mjere disperzije grani¢nog
prihoda proizvoda kapitala i rada

Hsieh i Klenow (2009.) predlazu jednostavan mo-
del za mjerenje neucinkovite alokacije resursa. U tom
modelu nenarus$eno trZisno gospodarstvo karakteriziraju
jednaki grani¢ni prihodi proizvoda kapitala (rada) u po-
duzedima. U stvarnosti su gospodarstva Cesto udaljena
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od idealne situacije. Hsieh i Klenow (2009.) rabe nena-
ruSeno trzisno gospodarstvo kao mjerilo i podvrgavaju
ga regulatornim distorzijama specificnim za pojedina
poduzeca. Sto su vece distorzije, to je veca varijacija u
grani¢nom prihodu proizvoda u poduzeéima, a to dovo-
di do vece neucinkovitosti alokacije resursa.

Granic¢ni prihod proizvoda kapitala izracunava se
na sljedeci nadin:

B = rva,

MRPK;, = [

3)
gdje je B koeficijent uz kapital u procjeni TFP-a, rva je
realna dodana vrijednost, k je kapital, i je indeks podu-
zeda, a t je vremenski indeks. S se razlikuje od sektora
do sektora.

Analogno za granicni prihod proizvoda rada:

MRPL, ==Y

(4)
gdje je w koeficijent koji odgovara radu u procjeni TFP-
a, a [ je rad. Nakon toga primjenjuju se mjere disperzije
grani¢nog prihoda proizvoda kapitala i rada. Najprije se
izraCunava MRPK i MRPL na razini poduzeca. Zatim se
izraCunava standardna devijacija tih mjera na razini sek-
tora. Naposljetku se dobivene standardne devijacije na
razini sektora agregiraju s pomocu pondera iz funkcije
proizvodnje.

Slika 8. pokazuje da se disperzija MRPK-a znatno
povecala tijekom recesije. To upucuje na zakljucak da se
neucinkovitost u alociranju kapitala tijekom krize pove-
Cala, $to se moglo i olekivati zbog mogudih financijskih
ogranicenja tijekom recesije. Taj je rezultat slican onome
dobivenom za nekoliko drugih zemalja europodrudja,
osobito zemalja iz Juzne Europe (Gopinath i dr., 2015.).
Autori utvrduju da se povelanje neucinkovite alokacije
kapitala u razdoblju prije krize moze povezati sa sma-
njenjem kamatne stope i priljevom kapitala, popradenim
financijskim nesavr§enostima. U predrecesijskom razdo-
blju, kada su priljevi kapitala u Juznoj Europi bili veli-
ki, uglavnom su bili namijenjeni poduzeéima s visokom
neto vrijednoscu, koja su mogla osigurati kolateral. Ta-
ko su poduzeca s visokom neto vrijedno$¢u mogla po-
veCavati svoje kapacitete, dok potencijalno produktivna
poduzeca s nedostatnim kolateralom nisu mogla doci do
kredita. To je dovelo do neucinkovite alokacije kapita-

Slika 8. Disperzija MRPK-a i MRPL-a
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Izvor: IzraCuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)

la koja je, kako tvrde Gopinath i dr. (2015.), rezultirala
stagnacijom produktivnosti u Juznoj Europi prije velike
recesije. U tom se smislu slu¢aj Hrvatske mora detaljnije
prouditi.

Medutim, drugaciji se trend primjecuje kod granic-
nog prihoda proizvoda rada, koji se od pocetka recesije
smanjio. To smanjenje u neucinkovitosti alokacije rada
moglo bi se povezati s ¢injenicom da su poduzeéa u veli-
koj mjeri prilagodavala svoju radnu snagu tijekom rece-
sije. Nadalje, novozaposleni radnici uglavnom su zapo-
$ljavani na neodredeno vrijeme, §to je poduzeéima sni-
zavalo troskove prilagodbe rada. S druge strane, kapital
je u velikoj mjeri nepovratan i teSko je smanjiti njegovo
koriStenje bez stvaranja dodatnih troskova. Osim toga,
steCajno zakonodavstvo u Hrvatskoj ima ozbiljne nedo-
statke tako da su prilagodbe kapitala teze i jo$ skuplje.
To upuluje na zakljucak da regulacija trziSta rada i kapi-
tala moze snazno djelovati na razinu agregatne produk-
tivnosti i da pri donoSenju odluka o regulaciji tih trzista
navedeno treba uzeti u obzir.

Promatraju li se mjere disperzije po sektorima
NKD-a, vidljivo je da se disperzija MRPK-a povecala u
gotovo svim sektorima (Slika A4.). S druge strane, dis-
perzija u MRPL-u za neke je sektore stagnirala, dok su
na njezinu dinamiku uvelike utjecala kretanja u preradi-
vackoj industriji, gradevinarstvu i nekim usluznim djelat-
nostima (Slika A5.).
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5. Zakljucak

Najvazniji doprinos CompNeta jest prikupljen
skup podataka koji omogucuje bolje razumijevanje
konkurentnosti u pojedinoj zemlji i dopusta medunarod-
nu usporedbu pojedinacnih rezultata poduzeéa. Osim
informacija o prosjecnim vrijednostima po sektorima i
zemljama, taj skup podataka sadrzava informacije o dis-
tribucijama na razini poduzeca u raznim dimenzijama
(produktivnost, veli¢ina, zaposlenost, troskovi, izvozna
aktivnost itd.). Cilj je ovog rada bio pruziti pregled niza
stiliziranih ¢injenica o temeljnim distribucijama na razini
poduzeca u hrvatskom gospodarstvu.

Pokazali smo da se gospodarstvo sastoji od malog
broja visokoproduktivnih poduzeéa i velikog broja rela-
tivno neproduktivnih poduzeca, $to se vidi iz distribucije
koja je visoko zakrivljena, bez obzira na upotrijebljenu

mjeru produktivnosti. Time se naglasava vaznost realo-
kacije resursa prema produktivnijim poduzec¢ima. Kvan-
tificirali smo dinamiku neucinkovite alokacije s pomoc¢u
Olley-Pakesove dekompozicije i mjera disperzije. Nase
procjene pokazuju da je kapital tijekom recesije bio u sve
vecoj mjeri neucinkovito alociran, a da je neucinkovitost
alokacije rada imala povoljniju dinamiku.

Naposljetku, na temelju rezultata predstavljenih u
ovom radu mozemo zakljuciti da agregatni pokazatelji
kretanja produktivnosti sami za sebe mogu upudivati u
pogresnom smjeru i da postoji rizik od davanja nepot-
punih preporuka donositeljima odluka. Oblik distribucije
produktivnosti takoder je vaZzan i trebao bi se uzeti u ob-
zir pri donoSenju novih politika.
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10 DODATAK

Dodatak

Slika A1. Distribucije produktivnosti rada po makrosektorima
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@ Prosjek — Medijan
Interkvartilni opseg 4 10.-90. percentil

Napomena: Godisniji prosjeci makrosektora izracunavaju se kao jednostavni prosjeci po sektorima NKD-a da bi se dobila prosjecna distribucija za svaku godinu u svakom
makrosektoru.

Izvor: Izra¢uni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)

Miljana Valdec i Jurica Zrnc
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Slika A2. Distribucije ukupne faktorske produktivnosti po makrosektorima
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Napomena: Godi$nji prosjeci makrosektora izratunavaju se kao jednostavni prosjeci po sektorima NKD-a da bi se dobila prosje¢na distribucija za svaku godinu u svakom
makrosektoru.
Izvor: Izraduni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)

Mikroekonomski aspekti kretanja produktivnosti tijekom velike recesije u Hrvatskoj: rezultati istrazivanja modula za produktivnost Istrazivacke mreze za konkurentnost
(CompNet)
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Slika A3. OP jaz produktivnosti rada po zemljama

Slika A5. Disperzija MRPL-a po sektorima
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Izvor: Izraduni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak 20E) Izvor: IzraCuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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Napomena: Razdoblje prije recesije odnosi se na godine izmedu 2002. i 2008., a
razdoblje tijekom recesije na godine izmedu 2009. i 2014.
Izvor: Izracuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)

Miljana Valdec i Jurica Zrnc
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Upute autorima

Hrvatska narodna banka objavljuje u svojim povremenim
publikacijama Istrazivanja, Pregledi i Tehnicke biljeske znan-
stvene i stru¢ne radove zaposlenika Banke i vanjskih suradni-
ka.

Prispjeli radovi podlijezZu postupku recenzije i klasifikaci-
je koji provodi Komisija za klasifikaciju i vrednovanje radova.
Autori se u roku od najviSe dva mjeseca od primitka njihova
rada obavjeStavaju o odluci o prihvacanju ili odbijanju ¢lanka
za objavljivanje.

Radovi se primaju i objavljuju na hrvatskom i/ili na engle-
skom jeziku.

Radovi predloZeni za objavljivanje moraju ispunjavati slje-
dece uvjete.

Tekstovi moraju biti dostavljeni elektronickom postom ili
optickim medijima (CD, DVD), a mediju treba priloziti i ispis
na papiru. Zapis treba biti u formatu Microsoft Word.

Na prvoj stranici rada obvezno je navesti naslov rada, ime i
prezime autora, akademske titule, naziv ustanove u kojoj je au-
tor zaposlen, suradnike te potpunu adresu na koju e se autoru
slati primjerci za korekturu.

Dodatne informacije, primjerice zahvale i priznanja, pozelj-
no je ukljuditi u tekst na kraju uvodnog dijela.

Na drugoj stranici svaki rad mora sadrzavati saZetak i kljuc-
ne rijeci. Sazetak mora biti jasan, deskriptivan, pisan u treem
licu i ne dulji od 250 rijeci (najvise 1500 znakova). Ispod sa-
Zetka treba navesti do 5 kljuénih pojmova.

Tekst treba biti otipkan s proredom, na stranici formata A4.
Tekst se ne smije oblikovati, dopusteno je samo podebljavanje
(bold) i kurziviranje (italic) dijelova teksta. Naslove je potreb-
no numerirati i odvojiti dvostrukim proredom od teksta, ali bez
formatiranja.

Tablice, slike i grafikoni koji su sastavni dio rada, moraju bi-
ti pregledni, te moraju sadrZavati broj, naslov, mjerne jedinice,

legendu, izvor podataka te biljeske. Biljeske koje se odnose na
tablice, slike ili grafikone treba obiljeziti malim slovima (a, b,
c...) i ispisati ih odmah ispod. Ako se posebno dostavljaju (ta-
blice, slike i grafikoni), potrebno je oznaciti mjesta u tekstu
gdje dolaze. Numeracija mora biti u skladu s njihovim slijedom
u tekstu te se na njih treba referirati prema numeraciji. Ako su
ve¢ umetnuti u tekst iz nekih drugih programa, onda je potreb-
no dostaviti i te datoteke u formatu Excel (grafikoni moraju
imati pripadajuce serije podataka).

Tlustracije trebaju biti u standardnom formatu EPS ili TIFF
s opisima u Helvetici (Arial, Swiss) veli¢ine 8 to¢aka. Skeni-
rane ilustracije trebaju biti rezolucije 300 dpi za sivu skalu ili
ilustraciju u punoj boji i 600 dpi za lineart (nacrti, dijagrami,
sheme).

Formule moraju biti napisane Citljivo. Indeksi i eksponenti
moraju biti jasni. Znacenja simbola moraju se objasniti odmah
nakon jednadzbe u kojoj se prvi put upotrebljavaju. Jednadzbe
na koje se autor poziva u tekstu potrebno je obiljeziti serijskim
brojevima u zagradi uz desnu marginu.

Biljeske na dnu stranice treba oznaciti arapskim brojkama
podignutima iznad teksta. Trebaju biti $to krace i pisane slovi-
ma manjima od slova kojima je pisan tekst.

Popis literature dolazi na kraju rada, a u njega ulaze djela
navedena u tekstu. Literatura treba biti navedena abecednim
redom prezimena autora, a podaci o djelu moraju sadrzavati i
podatke o izdavacu, mjesto i godinu izdavanja.

Urednis$tvo zadrzava pravo da autoru vrati na ponovni pre-
gled prihvadeni rad i ilustracije koje ne zadovoljavaju navedene
upute.

Pozivamo zainteresirane autore koji Zele objaviti svoje rado-
ve da ih posalju na adresu Direkcije za izdavacku djelatnost,
prema navedenim uputama.



Hrvatska narodna banka izdaje sljedece publikacije:

Godisnje izvjeS¢e Hrvatske narodne banke
Redovita godisnja publikacija koja sadrzava godisnji pregled
nov¢anih i opéih ekonomskih kretanja te pregled statistike.

Polugodis$nje izvjesc¢e Hrvatske narodne banke

Redovita polugodi$nja publikacija koja sadrzava polugodisnji
pregled novéanih i op¢ih ekonomskih kretanja te pregled sta-
tistike.

Tromjesecno izvjesce Hrvatske narodne banke
Redovita tromjeseéna publikacija koja sadrzava tromjeseéni
pregled nov€anih i op¢ih ekonomskih kretanja.

Bilten o bankama
Redovita publikacija koja sadrzava pregled i podatke o banka-
ma.

Bilten Hrvatske narodne banke

Redovita mjese¢na publikacija koja sadrzava mjesecni pregled
nov¢anih i opéih ekonomskih kretanja te pregled monetarne
statistike.

Istrazivanja Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju kraci znanstveni
radovi zaposlenika Banke i vanjskih suradnika.

Pregledi Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju strucni radovi za-
poslenika Banke i vanjskih suradnika.

Tehnicke biljeSke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju informativni radovi
zaposlenika Banke i vanjskih suradnika.

Hrvatska narodna banka izdaje i druge publikacije: numiz-
matiCka izdanja, broSure, publikacije na drugim medijima
(CD-ROM, DVD), knjige, monografije i radove od posebnog
interesa za Banku, zbornike radova s konferencija kojih je or-
ganizator ili suorganizator Banka, edukativne materijale i dru-
ga sli¢na izdanja.
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