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SAžETAK V
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Sažetak

U ovom se radu ispituju mikroekonomski aspekti produk-
tivnosti u Hrvatskoj na temelju najvažnijih rezultata Istraživač-
ke mreže za konkurentnost (engl. Competitiveness Research 
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neproduktivnih poduzeća: takav se rezultat dobiva bez obzira 
na upotrijebljenu mjeru produktivnosti. Za vrijeme velike rece-
sije produktivnost se u Hrvatskoj smanjila, pri čemu je to sma-
njenje, izraženo u postotnim bodovima, bilo veće u relativno 
neproduktivnim poduzećima, a poduzeća u najvišem decilu bi-
la su manje pogođena recesijom. Prema našim procjenama re-
cesija je povoljno utjecala na alokaciju rada među poduzećima 
i tako povećala produktivnost, što je posebno vidljivo u sektoru 
razmjenjivih dobara. Međutim, recesiju je pratila povećana ne-
učinkovitost alokacije kapitala, koja je nepovoljno utjecala na 
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UVOD

Mikroekonomski aspekti kretanja produktivnosti tijekom velike recesije u Hrvatskoj: rezultati istraživanja modula za produktivnost Istraživačke mreže za konkurentnost  
(CompNet)
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1. Uvod

U ekonomskim istraživanjima rast produktivnosti 
općenito se smatra najvažnijim za dugoročno poboljša-
nje ekonomskog standarda. Također se navodi da velike 
razlike u dohocima među zemljama najviše ovise o ra-
zličitim razinama produktivnosti (vidi, na primjer, Ca-
selli, 2005.). Za vrijeme velike recesije produktivnost se 
u Hrvatskoj znatno smanjila, na što upućuju brojni izvo-
ri podataka i različite mjere produktivnosti. U ovom se 
radu potvrđuju ti trendovi i pružaju mnogobrojni doka-
zi za različite aspekte smanjenja produktivnosti. Anali-
za produktivnosti na makroekonomskoj se razini obično 
zasniva na agregiranim statističkim podacima i prosje-
cima. No, velika heterogenost u ostvarenjima poduzeća 
dobro je potkrijepljena i u literaturi (Caves, 1998.; Bar-
telsman i Dooms, 2000.; Loof i Heshmati, 2002.). Ta 
se heterogenost obično prikazuje zakrivljenim distribu-
cijama pokazatelja uspješnosti poduzeća, što znači da 
prosjeci nisu primjereni za opisivanje produktivnosti. U 
skladu s tim u analizi u ovom radu pokazano je da je 
važno razlikovati agregirane podatke od distribucija koje 
ih stvaraju.

U ovom se radu prikazuju rezultati opsežnog 
istraživanja produktivnosti hrvatskih poduzeća koje je 
pod pokroviteljstvom ESB-a za Istraživačku mrežu za 
konkurentnost (Competitiveness Reasearch Network – 
Comp Net) provela Hrvatska narodna banka. Svrha je 
ovog rada analizirati i podrobnije obrazložiti neke glav-
ne rezultate CompNeta u modulu produktivnosti, koji se 
uglavnom odnose na mikroekonomske aspekte kretanja 
agregatne produktivnosti, dobivene analizom podataka 
na razini poduzeća. Ovaj rad pridonosi literaturi time što 
se u njemu detaljno procjenjuje produktivnost hrvatskih 
poduzeća po sektorima. To je također i prvi rad koji pri-
kazuje i analizira različite pokazatelje učinkovitosti alo-

kacije proizvodnih resursa u Hrvatskoj, tijekom vremena 
i u usporedbi s drugim zemljama. Usporedivost rezultata 
među zemljama omogućila je baza podataka CompNeta, 
kojom se osigurava usklađenost empirijskih metodologi-
ja različitih država.

U radu prvo prikazujemo da je prema različitim 
izvorima, uključujući i naše izračune, u Hrvatskoj tije-
kom velike recesije zabilježeno smanjenje realne produk-
tivnosti rada i ukupne faktorske produktivnosti (engl. 
total factor productivity – TFP). Nakon toga analizira-
mo distribuciju produktivnosti po poduzećima. Rezulta-
ti upućuju na to da se hrvatsko gospodarstvo sastoji od 
malog broja visokoproduktivnih poduzeća i velikog bro-
ja relativno neproduktivnih poduzeća, a takav se rezultat 
dobiva bez obzira na primijenjenu mjeru produktivnosti. 
Za vrijeme recesije smanjenje produktivnosti, izraženo u 
postotnim bodovima, bilo je veće u relativno neproduk-
tivnim poduzećima, a poduzeća u najvišem decilu bila su 
manje pogođena recesijom. Dinamika ukupne faktorske 
produktivnosti bila je slabije izražena u cijeloj distribuci-
ji. Prema našim procjenama recesija je povoljno utjeca-
la na alokaciju rada među poduzećima i tako povećala 
produktivnost, što je posebno vidljivo u sektoru među-
narodno razmjenjivih dobara. Međutim, recesiju je pra-
tila povećana neučinkovitost alokacije kapitala, koja je 
nepovoljno utjecala na dinamiku produktivnosti u svim 
sektorima.

Ovaj je rad organiziran kako slijedi. U idućem 
odjeljku ukratko se predstavlja CompNet. U trećem 
odjeljku izlažu se kretanja produktivnosti nefinancijskih 
poduzeća. U četvrtom odjeljku analizira se je li alokacija 
resursa u Hrvatskoj učinkovita ili nije, a u petom odjelj-
ku donosi se zaključak.

1 Više informacija dostupno je na mrežnim 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.

2. CompNet

CompNet1 je osnovao Europski sustav središnjih 
banaka u ožujku 2012. Dva najvažnija cilja CompNeta 
bila su istražiti konkurentnost u EU-u na temelju višedi-

menzionalnog pristupa (makrorazine, mikrorazine i pre-
kogranične razine) te razjasniti teoretske i empirijske ve-
ze između pokretača konkurentnosti i makroekonomskih 

http://www.ecb.europa.eu/pub/economic-research/research-networks/html/researcher_compnet.en.html
http://www.comp-net.org/index.php?id=239
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rezultata za potrebe istraživanja i analize politika.
Kao rezultat rada Mreže objavljeni su mnogi istra-

živački projekti i dvije baze podataka: dijagnostički alat 
za konkurentnost (engl. diagnostic toolkit on compe-
titiveness) i skup mikropodataka. Dijagnostički alat za 
konkurentnost skup je makropodataka koji uključuje 
oko 100 pokazatelja, od kojih je 20 novonastalih u okvi-
ru CompNeta (za više detalja vidi Karadeloglou i dr., 
2015.). Skup mikropodataka ili baza podataka Comp-
Neta zasniva se na podacima na razini poduzeća, koje 
detaljno opisuju Lopez-Garcia i dr. (2014. i 2015.), a 
sadržava iscrpan skup pokazatelja prikupljenih iz naci-
onalnih izvora u dvadesetak zemalja EU-a. Kako bi se 
rije šili uobičajeni problemi vezani uz podatke na razini 
poduzeća, kao što su povjerljivost i nemogućnost uspo-
redbe među zemljama, u CompNetu se za analizu po-
dataka primjenjuju zajednička metodologija, protokol, 
izračun i način agregacije na razinu sektora i na razinu 
zemlje. Od lipnja 2015. CompNet je samoupravna mre-
ža koju vodi Upravljački odbor.2

Analizom je obuhvaćena većina nefinancijskih trgo-
vačkih društava iz poslovnog sektora3. Promatraju se po-
duzeća iz približno šezdeset odjeljaka (sektora) NKD-a, 

koji se zatim različitim ponderima agregiraju u devet tzv. 
makrosektora i na razinu cijeloga gospodarstva. Makro-
sektori obuhvaćaju prerađivačku industriju, građevinar-
stvo, trgovinu na veliko i na malo, prijevoz i skladište-
nje, smještaj, pripremu i usluživanje hrane, informacije i 
komunikacije, poslovanje nekretninama, stručne, znan-
stvene i tehničke djelatnosti te administrativne i pomoć-
ne djelatnosti. Podaci su organizirani u dvama uzorci-
ma: cjelovitom uzorku (ALL), koji uključuje poduzeća 
s najmanje jednim zaposlenikom, i ograničenom uzorku 
(20E), koji uključuje samo poduzeća s više od 20 za-
poslenika. Početak razdoblja obuhvaćenog ovim skupom 
podataka varira od jedne zemlje do druge, a podaci se 
ažuriraju svake godine. Najnovije, peto razdoblje baze 
podataka CompNeta završava 2013. godine. Pritom se 
broj uključenih zemalja EU-a4 razlikuje, ovisno o razdo-
blju i uzorku.

Izvor podataka na razini poduzeća za Hrvatsku jest 
registar godišnjih financijskih izvještaja koje su hrvatska 
nefinancijska poduzeća obvezna dostavljati Financijskoj 
agenciji (Fini). Zbog raspoloživosti cjelovita analiza za 
Hrvatsku zaključena 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 činjenice proizašle 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 tisućama eura) i ukupna 
faktorska produktivnost (TFP). Ukupna faktorska pro-
duktivnost (TFP) dio je ukupne proizvodnje koji se ne 
može pripisati radu i kapitalu, a u Cobb-Douglasovoj 
proizvodnoj funkciji obično se procjenjuje kao rezidual-
na veličina. U ovoj je analizi TFP procijenjen na osnovi 

Wooldridgeove metodologije (2009.)5. Budući da se TFP 
izračunava kao rezidualna veličina, rezultate ove anali-
ze treba oprezno tumačiti s obzirom na to da kretanja u 
TFP-u mogu ovisiti o drugim nemjerenim čimbenicima, 
poput iskorištenosti kapaciteta, a koji bi mogli imati va-
žan utjecaj.

Iako nas zanima distribucija produktivnosti po po-
duzećima, 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% između 
2008. i 2014.6, dok se prema podacima iz baze poda-

2 Zaključni izvještaj rada Mreže ESB je objavio 2015. (Di Mauro i Ronchi, 2015.).

3 Sektori kao što su poljoprivreda i ribarstvo, rudarstvo i vađenje, proizvodnja koksa i rafiniranih naftnih proizvoda, opskrba plinom, parom i klimatizacija, djelat-
nosti vezane uz financijsko posredovanje i one vezane uz javnu upravu isključene su jer su često pod utjecajem različitih nedostataka, poput pretjerane regulacije, 
monopola i netržišnog poslovanja.

4 Austrija, Belgija, Hrvatska, Češka, Danska, Estonija, Finska, Francuska, Njemačka, Madžarska, Italija, Letonija, Litva, Malta, Poljska, Portugal, Rumunjska, 
Slovačka, Slovenija i Španjolska

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

6 Raspoloživo na: http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tipsna70

http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tipsna70
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Slika 1. Distribucija produktivnosti rada 

Napomena: Prosjek po zemlji i godini izračunava se kao jednostavni prosjek svih sektora NKD-a da bi se dobila prosječna distribucija za svaku godinu.
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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2003.

taka CompNeta bilježi smanjenje od 1,3%, što je vrlo 
slično. Nadalje, prema dostupnim procjenama TFP se 
smanjuje, s tim da prema podacima Europske komisije7 
smanjenje iznosi 10,7%, dok u CompNetu ta procjena 
iznosi –4,9%. Dobro je poznato da je iskorištenost ka-
paciteta prociklična (Fernald i Wang, 2015.) pa se ta-
kva dinamika velikim dijelom može pripisati tome. Me-
đutim, baza podataka CompNeta ne sadržava podatke o 
iskorištenosti kapaciteta te bi takva kretanja trebalo dalje 
istražiti.

Baza podataka CompNeta vrlo je pogodna za opi-
sivanje distribucije produktivnosti poduzeća u različitim 
sektorima. Analiza u ovom modulu provodi se za sve 
sektore NKD-a raspoložive u promatranim zemljama. 
Kao i u sličnim istraživanjima, rezultati upućuju na ve-
liku disperziju i asimetriju produktivnosti u hrvatskim 
poduzećima, s relativno velikim brojem niskoproduk-
tivnih poduzeća i manjim brojem visokoproduktivnih. 
Distribucija produktivnosti rada u Hrvatskoj zakrivlje-
na je, što 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. Zahvaljujući opsežnom skupu podataka, 
koji sadržava dovoljno momenata distribucije produktiv-
nosti, u nastavku prikazujemo i funkcije gustoće aprok-
simirane s pomoću normalno distribuiranoga kernel-
skog procjenitelja, koji omogućuje kontinuirani prikaz 
distribucije.

Promatrajući karakteristike disperzije produktivno-
sti rada u Hrvatskoj, uočavamo da se produktivnost u 
devedesetom percentilu (najproduktivnija poduzeća) na 

početku recesije uvelike smanjila, a da se produktivnost 
u desetom percentilu (najmanje produktivna poduze-
ća) više smanjila u postotnim bodovima. Obje promjene 
pokazuju manju disperziju produktivnosti kako se sma-
njuje njezina standardna devijacija. Kernelska funkcija 
gustoće također upućuje na akumuliranje gustoće oko 
niskih razina produktivnosti s dugim desnim repom dis-
tribucije, odnosno malim udjelom visokoproduktivnih 
poduzeća. Zanimljivo je da se tijekom krize distribucija 
produktivnosti pomaknula malo ulijevo, što pokazuje da 
se masa manje produktivnih poduzeća za vrijeme recesi-
je povećala. Osim toga, ima i razlika među makrosekto-
rima (Slika A1.).

Slika 2. prikazuje distribuciju produktivnosti rada 
po zemljama, a dobivena je na osnovi podataka iz ogra-
ničenog uzorka (poduzeća s više od 20 zaposlenika), što 
omogućuje pouzdaniju usporedbu među zemljama jer 
se prikupljanje i reprezentativnost podataka za mala po-
duzeća i mikropoduzeća razlikuje od zemlje do zemlje. 
Promatrajući podatke o prosječnoj produktivnosti rada 
po zemljama, možemo zaključiti da podaci CompNeta 
na razini poduzeća dobro oponašaju rang zemalja dobi-
ven izračunom na temelju makropodataka u promatra-
nim zemljama.

Međutim, usporedbu razina produktivnosti rada 
među zemljama treba provoditi oprezno, zbog nekoliko 
razloga. Prvo, navedene mjere produktivnosti rada izra-
žene su u eurima (tisućama eura) specifično za pojedinu 
zemlju, a za međunarodnu usporedbu razina produktiv-
nosti trebale bi se rabiti jedinice pariteta kupovne moći. 
Nadalje, na razlike u produktivnosti rada mogu uvelike 

7 Raspoloživo na: http://ec.europa.eu/economy_finance/ameco/user/serie/ResultSerie.cfm

http://ec.europa.eu/economy_finance/ameco/user/serie/ResultSerie.cfm
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Slika 2. Distribucija produktivnosti rada po zemljama

Napomena: Distribucija produktivnosti rada po zemljama izračunata je kao prosjek za 
razdoblje od 2002. do 2012. godine zajedničko za sve zemlje.
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak 20E)
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Slika 3. Distribucija TFP-a 

Napomena: Prosjek po zemlji i godini izračunava se kao jednostavni prosjek svih sektora NKD-a da bi se dobila prosječna distribucija za svaku godinu.
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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Slika 4. Prosječna veličina poduzeća u različitim percen-
tilima distribucije produktivnosti, prosjek (2002. – 2014.)

Napomena: Prosječna veličina poduzeća u svakom percentilu distribucije 
produktivnosti rada ili TFP-a izračunava se na razini sektora/godine.
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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utjecati razlike u intenzitetu kapitala, koji je vrlo razli-
čit (npr. u raznim sektorima). Osim toga, čak i kad je 
ograničeni uzorak (više od 20 zaposlenika) prikladniji za 
usporedbu, još uvijek postoje važne razlike u uzorku ko-
je mogu utjecati na ta rangiranja. Zbog svih tih razloga 
Slika 2. nije namijenjena izravnom uspoređivanju razina 
produktivnosti zemalja, nego smo njome željeli istaknuti 
da velika disperzija produktivnosti unutar jedne zemlje i 
visoka zakrivljenost distribucije produktivnosti nije uo-
bičajena samo za Hrvatsku već i za druge promatrane 
europske zemlje.

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

nego disperzija produktivnosti rada, što je također uo-
bičajen rezultat empirijskih istraživanja (Bartelsman i 
dr., 2013.). Slični zaključci vrijede i za sve makrosek-
tore u gospodarstvu (Slika A2.). Treba napomenuti da 
u slučaju TFP-a usporedba među zemljama nije moguća 
zbog toga što se TFP za svaku zemlju procjenjuje prema 
funkciji proizvodnje specifičnoj za tu zemlju. Nadalje, 
rezultati upućuju i na raspršenost produktivnosti u po-
sljednjim godinama, ali to je manje vidljivo nego u sluča-
ju produktivnosti rada.

Kao što smo vidjeli, postoji visok stupanj hetero-
genosti poduzeća unutar zemalja i unutar sektora u istoj 
zemlji. U tom je smislu zanimljivo podrobnije analizirati 
neka svojstva poduzeća iz različitih dijelova distribucije 
produktivnosti. Stoga ćemo usporediti ponašanje podu-
zeća koja su u prvom percentilu (10. percentil), onih ko-
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Slika 5. Evolucija u različitim momentima distribucije 
produktivnosti

Napomena: Prosječna produktivnost rada u svakom percentilu distribucije 
produktivnosti rada izračunava se na razini sektora/godine.
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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ja su u zadnjem percentilu (90. percentil) te medijalno 
poduzeće distribucije dobivene za svaki sektor tijekom 
vremena.

Usporedba produktivnosti i veličine poduzeća 

(mjerene prema broju zaposlenika) potvrđuje da su naj-
produktivnija poduzeća u Hrvatskoj u prosjeku veća od 
najmanje produktivnih poduzeća, što 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 slučaju distribucije TFP-a, 
razlika u veličini poduzeća još je uočljivija.

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

Prikazani rezultati naglašavaju važnost realoka-
cije resursa proizvodnje prema produktivnijim podu-
zećima kako bi se omogućio njihov rast. U sljedećem 
odjeljku podrobnije se analizira alokacija resursa u 
Hrvatskoj.

4. Alokacija resursa

Kao što je prikazano u prethodnom odjeljku, gos-
podarsku aktivnost u Hrvatskoj generira relativno ma-
len broj visokoproduktivnih poduzeća i mnogo niskopro-
duktivnih poduzeća, što također vrijedi za druge zemlje 
EU-a (Lopez-Garcia i dr., 2014.). Zbog toga je važna 
sposobnost gospodarstva da omogući odljev resursa pro-
duktivnijim poduzećima. Drugim riječima, tržišni sustav 
trebao bi omogućiti učinkovitu alokaciju resursa da bi se 
poduzeća s boljim rezultatima mogla koristiti s više pro-
izvodnih faktora.

Međutim, tržišta karakterizira niz neučinkovitosti 
pa zato alokacija resursa često nije optimalna, kao što 
potvrđuju, primjerice, Hsieh i Klenow (2009.) te Bar-
telsman i dr. (2013.). Tako bi neučinkovita alokacija re-
sursa među poduzećima mogla objasniti velike razlike 
u prihodima među zemljama. Hsieh i Klenow (2009.) 
izračunali su da bi se TFP u prerađivačkoj industriji mo-
gao povećati za 30% – 50% u Kini i za 40% – 60% u 
Indiji ako se kapital i rad hipotetično ponovno alociraju 
da se izjednače s graničnim proizvodima u onoj mjeri u 
kojoj je to slučaj u Sjedinjenim Američkim Državama. 
Dodatno, neučinkovita alokacija nije statična, i ona se 

može mijenjati u vremenu. Gopinath i dr. (2015.) pripi-
suju stagnaciju produktivnosti u Južnoj Europi prije ve-
like recesije upravo neučinkovitoj alokaciji kapitala. In-
stitucionalne karakteristike zemlje također su jedan od 
čimbenika koji utječu na promjene u učinkovitosti 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 učin-
kovitosti alokacije proizvodnih resursa navode regulaciju 
na tržištu rada vezanu uz zaštitu zaposlenja i regulaciju 
tržišta proizvoda (uključujući prepreke ulasku i stečajno 
zakonodavstvo).

Učinkovito alociranje proizvodnih resursa među 
poduzećima u Hrvatskoj postaje još važnije s obzirom na 
činjenicu da Hrvatska zaostaje za većinom usporedivih 
zemalja prema različitim mjerilima institucionalnog ra-
zvoja i poslovnog okružja (npr. indeks Doing Business). 
U nastavku procjenjujemo kako se alokacija resursa pro-
mijenila tijekom velike recesije u Hrvatskoj.

Nakon što smo utvrdili da postoje velike razlike u 
produktivnosti među poduzećima, u preostalom tekstu 
kvantificiramo važnost realokacije resursa u poduzećima 
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Slika 6. OP jaz u ukupnom gospodarstvu

Napomena: Razdoblje prije recesije odnosi se na godine između 2002. i 2008., a 
razdoblje tijekom recesije na godine između 2009. i 2014. 
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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Slika 7. OP jaz produktivnosti rada u sektorima 
međunarodno razmjenjivih dobara i u sektorima 
međunarodno nerazmjenjivih dobara

Napomena: Razdoblje prije recesije odnosi se na godine između 2002. i 2008., a 
razdoblje tijekom recesije na godine između 2009. i 2014. Sektor međunarodno 
nerazmjenjivih dobara uključuje građevinarstvo, djelatnosti pružanja smještaja te 
pripreme i usluživanja hrane, informacije i komunikacije, stručne, znanstvene i 
tehničke djelatnosti te administrativne i pomoćne uslužne djelatnosti. Sektor 
međunarodno razmjenjivih dobara čini prerađivačka industrija, osim proizvodnje 
koksa i rafiniranih naftnih proizvoda. 
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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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-
ću Olley-Pakesove dekompozicije (1996.) i procjenjuje 
se dinamika neučinkovite alokacije resursa s pomoću 
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 određenom sektoru i kovarijancu između ve-
ličine poduzeća (mjerene brojem zaposlenika) i njegove 
produktivnosti:

 yst it it

i s

st it st

i s

it st~ ~ ~ ~H H H= = + - -
! !

] ]g g/ / , (2)

gdje itH  predstavlja veličinu poduzeća i u djelatnosti s 
i u vremenu t, a it~  je mjera produktivnosti. st~  je ne-
ponderirani prosjek produktivnosti u određenoj djelat-
nosti, a stH  je neponderirana prosječna veličina u toj 
djelatnosti. Neponderirani prosjek bio bi jednak prosječ-
noj produktivnosti da su sva poduzeća jednake veličine. 
Međutim, u stvarnosti to nije tako. Zato OP kovarijan-
ca (ili OP jaz) koja je jednaka it st it st

i s
~ ~H H- -

!
] ]g g/  

obuhvaća višak produktivnosti koji se povezuje uz veća 
poduzeća. Veća kovarijanca podrazumijeva veću poveza-
nost između produktivnosti poduzeća i njegove veličine. 
Povećanje kovarijance podrazumijeva da se resursi dis-
tribuiraju po poduzećima tako da se produktivnija podu-
zeća u djelatnosti koriste s iznadprosječno više resursa 
nego prije. Budući da se rad upotrebljava kao ponder u 

OP dekompoziciji, ova se mjera može također promatra-
ti kao indikator učinkovitosti alokacije rada.

Slika 6. prikazuje OP kovarijancu, koja pokazuje 
da je razina produktivnosti hrvatskoga nefinancijskog 
poslovnog sektora bila u prosjeku približno za 25% ve-
ća zbog većih poduzeća koja su angažirala više resursa. 
Odnosno, iznadprosječno produktivna poduzeća zapo-
šljavala su više zaposlenika od prosjeka sektora. Nada-
lje, ovaj se indikator tijekom recesije povećao i dosegnuo 
približno 30% ukupne produktivnosti, što upućuje na 
moguće pozitivne učinke recesije na učinkovitost aloka-
cije proizvodnih resursa u hrvatskom gospodarstvu. Ti 
su učinci vidljivi i u nekoliko zemalja u uzorku Comp-
Neta (Slika A3.), tako da slučaj Hrvatske nije jedin-
stven. Slično tome, OP jaz za TFP tijekom recesije se 
povećao.

Međutim, povećanje učinkovitosti alokacije tijekom 
recesije različito je u promatranim sektorima. U sektori-
ma razmjenjivih dobara, poput prerađivačke industrije, 
učinkovitost alokacije povećala se paralelno s recesijom. 
S druge strane, u sektorima nerazmjenjivih dobara, u 
kojima je konkurencija obično slabija, OP jaz smanjio se 
tijekom recesije (Slika 7.).

4.2. Mjere disperzije graničnog 
prihoda proizvoda kapitala i rada

Hsieh i Klenow (2009.) predlažu jednostavan mo-
del za mjerenje neučinkovite alokacije resursa. U tom 
modelu nenarušeno tržišno gospodarstvo karakteriziraju 
jednaki granični prihodi proizvoda kapitala (rada) u po-
duzećima. U stvarnosti su gospodarstva često udaljena 
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Slika 8. Disperzija MRPK-a i MRPL-a

 
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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od idealne situacije. Hsieh i Klenow (2009.) rabe nena-
rušeno tržišno gospodarstvo kao mjerilo i podvrgavaju 
ga regulatornim distorzijama specifičnim za pojedina 
poduzeća. Što su veće distorzije, to je veća varijacija u 
graničnom prihodu proizvoda u poduzećima, a to dovo-
di do veće neučinkovitosti alokacije resursa.

Granični prihod proizvoda kapitala izračunava se 
na sljedeći način:

 MRPK k
rva

it
it

it)b
= , (3)

gdje je b  koeficijent uz kapital u procjeni TFP-a, rva je 
realna dodana vrijednost, k je kapital, i je indeks podu-
zeća, a t je vremenski indeks. b  se razlikuje od sektora 
do sektora.

Analogno za granični prihod proizvoda rada:

 MRPL l
rva

it
it

it)~
= , (4)

gdje je ~  koeficijent koji odgovara radu u procjeni TFP-
a, a l je rad. Nakon toga primjenjuju se mjere disperzije 
graničnog prihoda proizvoda kapitala i rada. Najprije se 
izračunava MRPK i MRPL na razini poduzeća. Zatim se 
izračunava standardna devijacija tih mjera na razini sek-
tora. Naposljetku se dobivene standardne devijacije na 
razini sektora agregiraju s pomoću pondera iz funkcije 
proizvodnje.

Slika 8. pokazuje da se disperzija MRPK-a znatno 
povećala tijekom recesije. To upućuje na zaključak da se 
neučinkovitost u alociranju kapitala tijekom krize pove-
ćala, što se moglo i očekivati zbog mogućih financijskih 
ograničenja tijekom recesije. Taj je rezultat sličan onome 
dobivenom za nekoliko drugih zemalja europodručja, 
osobito zemalja iz Južne Europe (Gopinath i dr., 2015.). 
Autori utvrđuju da se povećanje neučinkovite alokacije 
kapitala u razdoblju prije krize može povezati sa sma-
njenjem kamatne stope i priljevom kapitala, popraćenim 
financijskim nesavršenostima. U predrecesijskom razdo-
blju, kada su priljevi kapitala u Južnoj Europi bili veli-
ki, uglavnom su bili namijenjeni poduzećima s visokom 
neto vrijednošću, koja su mogla osigurati kolateral. Ta-
ko su poduzeća s visokom neto vrijednošću mogla po-
većavati svoje kapacitete, dok potencijalno produktivna 
poduzeća s nedostatnim kolateralom nisu mogla doći do 
kredita. To je dovelo do neučinkovite alokacije kapita-

la koja je, kako tvrde Gopinath i dr. (2015.), rezultirala 
stagnacijom produktivnosti u Južnoj Europi prije velike 
recesije. U tom se smislu slučaj Hrvatske mora detaljnije 
proučiti.

Međutim, drugačiji se trend primjećuje kod granič-
nog prihoda proizvoda rada, koji se od početka recesije 
smanjio. To smanjenje u neučinkovitosti alokacije rada 
moglo bi se povezati s činjenicom da su poduzeća u veli-
koj mjeri prilagođavala svoju radnu snagu tijekom rece-
sije. Nadalje, novozaposleni radnici uglavnom su zapo-
šljavani na neodređeno vrijeme, što je poduzećima sni-
žavalo troškove prilagodbe rada. S druge strane, kapital 
je u velikoj mjeri nepovratan i teško je smanjiti njegovo 
korištenje bez stvaranja dodatnih troškova. Osim toga, 
stečajno zakonodavstvo u Hrvatskoj ima ozbiljne nedo-
statke tako da su prilagodbe kapitala teže i još skuplje. 
To upućuje na zaključak da regulacija tržišta rada i kapi-
tala može snažno djelovati na razinu agregatne produk-
tivnosti i da pri donošenju odluka o regulaciji tih tržišta 
navedeno treba uzeti u obzir.

Promatraju li se mjere disperzije po sektorima 
NKD-a, vidljivo je da se disperzija MRPK-a povećala 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 prerađi-
vačkoj industriji, građevinarstvu i nekim uslužnim djelat-
nostima (Slika A5.).



ZAKLJUČAK

Miljana Valdec i Jurica Zrnc

8

5. Zaključak

mjeru produktivnosti. Time se naglašava važnost realo-
kacije resursa prema produktivnijim poduzećima. Kvan-
tificirali smo dinamiku neučinkovite alokacije s pomoću 
Olley-Pakesove dekompozicije i mjera disperzije. Naše 
procjene pokazuju da je kapital tijekom recesije bio u sve 
većoj mjeri neučinkovito alociran, a da je neučinkovitost 
alokacije rada imala povoljniju dinamiku.

Naposljetku, na temelju rezultata predstavljenih u 
ovom radu možemo zaključiti da agregatni pokazatelji 
kretanja produktivnosti sami za sebe mogu upućivati u 
pogrešnom smjeru i da postoji rizik od davanja nepot-
punih preporuka donositeljima odluka. Oblik distribucije 
produktivnosti također je važan i trebao bi se uzeti u ob-
zir pri donošenju novih politika.

Najvažniji doprinos CompNeta jest prikupljen 
skup podataka koji omogućuje bolje razumijevanje 
konkurent nosti u pojedinoj zemlji i dopušta međunarod-
nu usporedbu pojedinačnih rezultata poduzeća. Osim 
informacija o prosječnim vrijednostima po sektorima i 
zemljama, taj skup podataka sadržava informacije o dis-
tribucijama na razini poduzeća u raznim dimenzijama 
(produktivnost, veličina, zaposlenost, troškovi, izvozna 
aktivnost itd.). Cilj je ovog rada bio pružiti pregled niza 
stiliziranih činjenica o temeljnim distribucijama na razini 
poduzeća u hrvatskom gospodarstvu.

Pokazali smo da se gospodarstvo sastoji od malog 
broja visokoproduktivnih poduzeća i velikog broja rela-
tivno neproduktivnih poduzeća, što se vidi iz distribucije 
koja je visoko zakrivljena, bez obzira na upotrijebljenu 
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Slika A1. Distribucije produktivnosti rada po makrosektorima

Napomena: Godišnji prosjeci makrosektora izračunavaju se kao jednostavni prosjeci po sektorima NKD-a da bi se dobila prosječna distribucija za svaku godinu u svakom 
makrosektoru.
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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Slika A2. Distribucije ukupne faktorske produktivnosti po makrosektorima

Napomena: Godišnji prosjeci makrosektora izračunavaju se kao jednostavni prosjeci po sektorima NKD-a da bi se dobila prosječna distribucija za svaku godinu u svakom 
makrosektoru.
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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Slika A3. OP jaz produktivnosti rada po zemljama

Napomena: Razdoblje prije recesije odnosi se na godine između 2002. i 2008., a 
razdoblje tijekom recesije na godine između 2009. i 2014.
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak 20E)
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Slika A4. Disperzija MRPK-a po sektorima

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

Napomena: Razdoblje prije recesije odnosi se na godine između 2002. i 2008., a 
razdoblje tijekom recesije na godine između 2009. i 2014.
Izvor: Izračuni autora zasnovani na bazi podataka CompNeta (uzorak ALL)
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tistike.

Tromjesečno izvješće Hrvatske narodne banke
Redovita tromjesečna publikacija koja sadržava tromjesečni 
pregled novčanih i općih ekonomskih kretanja.

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

Bilten Hrvatske narodne banke
Redovita mjesečna publikacija koja sadržava mjesečni pregled 
novčanih i općih ekonomskih kretanja te pregled monetarne 
statistike.

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

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

Tehničke bilješke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju informativni radovi 
zaposlenika Banke i vanjskih suradnika.

Hrvatska narodna banka izdaje i druge publikacije: numiz-
matička izdanja, brošure, 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 slična izdanja.
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