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1. UVOD

Hrvatska veé Eetiri godine uziva visok stupanj stabilnosti cijena i tecaja.
Stabiliziranje ovih dvaju vaznih ¢inilaca gospodarske aktivnosti kojima
se, u nacelu, uklanjaju komercijalni rizici, bila je prva pretpostavka
racionalnijeg poslovanja, poticanja stednje i inevesticija (posebno iz
inozemstva), te opéenito, pretpostavka ucinkovitog restrukturiranja
gospodarstva, ozZivljavanja privredne aktivnosti i opseznijeg ukljucivanja
u medunarodne gospodarske tokove. Druga vazna pretpostavka,
otklanjanje politickih rizika, postupno se ostvaruje i trebala bi u velikoj
mjeri biti zadovoljena mirnom reintegracijom hrvatskog Podunavlja.

Ove pozitivne tendencije, koje bi trebale rezultirati olakSanjem
tranzicijskih problema i konsolidiranjem opcih gospodarskih tokova,
pradene su, medutim, vidljivim pogorSanjem ekonomske razmjene s
inozemstvom. U protekle éetiri godine deficit robne razmijene s
inozemstvom naglo se poveéavao: u 1994. g. iznosio je 969 mil $, u
1995. 2,8 mird. $, u 1996. 3,3 mird. $, a u 1997. ¢ak 4,8 mird.$! Deficit
se u Cetiri godine prakticki upeterostruéio, a pokrivenost uvoza izvozom
pala ispod 50% (47,8%).

Deficiti robne razmjene s inozemstvom spadaju, inace, medu strukturna
obiljezja nase privrede i u pravilu su pokrivani suficitima razmjene
uslugama. Zahvaljujuéi pozitivnom saldu razmjene uslugama, saldo
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platne bilance u 1994. bio je pozitivan. No, zbog poraslog deficita robne
razmjene, u 1995. se pojavio deficit i u platnoj bilanci od 1,7 mird. $, u
1996. deficit je iznosio 1,5 mird $, a u 1997. ée vjerojatno biti oko 2
mird. $. (Sadasnja metodoloska revizija konstrukcije platne bilance
Hrvatske ¢e donekle smanjiti navedene razine, ali neée bitnije utjecati na
tendencije.) Ovakva kretanja, koja impliciraju i odgovarajuéi rast
zaduzenosti prema inozemstvu, mogu se uskoro javiti kao prijetnja
odrZanju stabilnosti te¢aja i cijena te prepreka oéekivanom Zivljem prilivu
kapitala iz inozemstva i otpocinjanju toliko neophodnog investicijskog
zamaha.

Promatrajuéi sasvim statisticki, rast deficita robne razmjene s
inozemstvom posljedica je ne samo visokih stopa rasta uvoza veé i
nadasve stagnantnosti izvoza robe. Prosjecna godisnja stopa rasta izvoza
robe (dolarske vrijednosti) u razdoblju 1994-1997 iznosila je 2.8% (pri
¢emu su stope rasta u posljednje dvije godine bile negativne: -2,6% u
1996.1-3,8% u 1997.), a prosje¢na godisnja stopa rasta uvoza u istom
razdoblju iznosila je 19,1%.

2. VANJSKOTRGOVINSKA RAZMJENA 1
PROMJENE MEDUVALUTNIH ODNOSA

Na tako nepovoljna kretanja dolarskih vrijednosti uvoza i izvoza robe u
promatranom razdoblju utjecao je cijeli niz ¢inilaca, medu koje treba
navesti i: (a) promjene u valutnoj strukturi robne razmjene Hrvatske te
(b) promjene u meduvalutnim odnosima. U svega ¢etiri godine, 1994-
1997, zastupljenost njemacke marke porasla je u izvozu Hrvatske s
38,3% na 49,9%, a u uvozu s 40,4% na 47,7%. Istovremeno, udio
ameri¢kog dolara smanjio se u izvozu s 28,1% na 26,7%, a u uvozu s
26.,5% na 22,1%.! Takve promjene u valutnoj strukturi imale su, zbog

! lzvor: Radni materijali DZS.
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aprecijacije dolara u odnosu i na kunu i na DEM, te aprecijacije kune u
odnosu na DEM, nepovoljne i statisticke i stvarne posljedice To je
posebno slucaj u 1997. kad je dolar aprecirao u odnosu na kunu za
¢itavih 13,4%, a kuna u odnosu na marku za 1,7%. Da se nije mjenjala
ranija valutna struktura medunarodne razmjene ili da se povecao udio
dolara, u uvjetima jac¢anja dolara u odnosu na ostale valute, statistika
dolarske vrijednosti izvoza bila bi, posebno u 1997., povoljnija, a
zadovoljstvo izvoznika vece. No, na tu vrstu meduvalutnih odnosa
nemoguce je utjecati. Uzimajuéi u obzir valutnu strukturu i meduvalutne
odnose, moguce je medutim procjeniti promjene uvjeta razmjene (vidi
Tablicu 1).

Iz Tablice je vidljivo, da je zbog promjene meduvalutnih tecajeva te
jacanja americkog dolara, posebno u 1997, doslo do znatnog raskoraka
izmedu kunskih i dolarskih vrijednosti uvoza i izvoza. (U toj razlici
sadrzan je i utjecaj promjene stvarnih uvoznih i izvoznih cijena i utjecaj
promjene meduvalutnih odnosa.) Da je dolar npr. zadrfao razinu iz
1996. dolarska vrijednost izvoza bi bila veca ali bi znatno veca bila i
dolarska vrijednost uvoza. Per saldo, uvjeti razmjene su se u 1995, u
odnosu na prethodnu godinu pogorsali, a u 1996. i, posebno, 1997.
poboljsali.

No, bez obzira na promjene meduvalutnih odnosa koji, sami za sebe,
kvare statisticku sliku robne razmjene, ostaje ocjena da je izvoz robe
stagnantan. Budu¢i da je preradivacka industrija - glavni izvoznik
robe (na nju ofpada preko 95% izvoza robe Hrvatske), mora se postaviti
pitanje, koji su osnovni uzroci stagnantnosti izvoza proizvoda
preradivacke industrije. Proces privatizacije i restrukturiranja, bez
obzira na tranzicijsku krizu koja ipak mora biti privremeni fenomen,
trebao bi voditi rastu efikasnosti proizvodnje, konkurentnosti i izvoza. Ne
obrnuto. Ne traje li tranzicijsko prilagodavanje u preradivackoj industriji
suvise dugo? Da li je ozivljavanje proizvodnje u posljednje dvije godine
znak da je doslo do zaokreta prema vis$im stopama rasta ili je to tek
epizoda u produzenoj tranziciji?
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Tablica 1.
AGREGATNI INDEKSI KRETANJA IZVOZA 1 UVOZA
HRVATSKE U RAZDOBLJU 1995-1997.

1995/1994. 1996/1995. | 1997/1996.

1. |1ZVOZ

a. Indeksi vrijednosti u $ 108,7 97.4 96,2

b. Indeksi cijena 119,5 103,56 100,8

¢. Indeksi vrijednosti u HRK 95,3 100,9 108,56
2, |uvoz

a. Indeks vrijednosti u $ 1436 103,7 11,7

b. Indeks cijena 122,0 102,2 96,6

c. Indeks vrijednosti u HRK 126,0 107.8 1328
3. |UVJETI RAZMJENE 97,8 101,3 104.,3

Izvor: DZS, prethodni podaci.

3. PRERAPIVACKA INDUSTRIJA 1 TRANZICIJA

Preradivacka industrija u odnosu na razne druge djelatnosti ima sasvim
sigurno neka vrlo specifi¢na obiljezja. Proizvodi preradivacke industrije
prakti¢ki su u cjelosti predmet medunarodne razmjene, i stoga su u
otvorenoj privredi njihova tehnoloska obiljezja, kvaliteta i cijena predmet
stalnog testiranja i na domacem i na svjetskom trzistu. Po tome se
preradivacka industrija razlikuje od nekih drugih vaznih sektora
narodnoga gospodarstva (posebno velikog dijela usluga), ¢iji se proizvodi
po prirodi stvari mogu realizirati samo na domacem trzistu. U netrziSnom
ambijentu bivsih socijalisti¢kih sustava, domaca preradivacka industrija
bila je okruZena visokim bedemima zastite, a izvoz podupiran raznim
drzavnim intervencijama. Prelazak na trZisne principe poslovanja
(maksimiranje profita) u uvjetima smanjivanja zastitnih barijera i
izlaganja konkurenciji na svjetskom trzistu, postavio je pred nosioce
odlucivanja na mikroekonomskoj razini, dakle nove privatne vlasnike i
poduzetnike, veoma velike zahtjeva. Prilagodavanje trziSnom poslovanju
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i otvorenosti (to znaci i "tvvdom budzZetskom ograniéenju") mora se
ostvariti u uvjetima kad se tek izgraduju trzisne institucije, a paralelno se
obrazuju ljudi koji bi njima morali upravljati (¢esto su to isti oni koji su
naucili upravljati u netrzisnom ambijentu) u uvjetima socijalnih teskoéa
i postojanja raznih rizika koji oteZzavaju priliv svjezeg kapitala i znanja iz
inozemstva. Za zemlju s niskom domacom S$tednjom i bez potrebnog
priliva kapitala iz inozemstva to znaci prilagodavanje u uvjetima
stagnantnosti, Ukoliko je sklonost potros$nji u takvim okolnostima
neprimjereno velika, (bez obzira $to to u usporednom smislu mogu biti
i vrlo skromni potrosacki standardi), Stednja ce biti jo§ niza, a
stagnantnost proizvodnje naglasenija. Posebno je pitanje da li su novi
privatni vlasnici, bar u kritiénoj mjeri, doista i poduzetnici koji zele i mogu
uspjesno restrukturirati firme i osigurati dugoroc¢ni razvitak ili se vode
prvenstveno motivima kratkoroénog maksimiranja dobiti. Sve te
okolnosti stvaraju ambijent koji nije tipi¢an za vodenje standardne trZisne
makroekonomske politike. (Javljaju se razni paradoksi kao npr.:
stabilnost cijena - visoke kamatne stope; rast deficita platne bilance - rast
precjenjenosti domace valute, rast nezaposlenosti - rast realnih placa i sl.)
Da li je u takvim uvjetima stabilnost cijena i te¢aja dovoljna pretpostavka
za ucinkovito djelovanje "nevidljive ruke" ili je uz njih potrebna jos i
aktivna koordinacija makroekonomske i mikroekonomske razine
odlu¢ivanja s jasno naznacenim ciljevima i redoslijedom njihova
ostvarivanja?

Stagnantnost izvoza robe zahtijeva vrlo pazljivu analizu procesa koji se
sada dogadaju u preradivackoj industriji. U tom smislu javljaju se pitanja:
da li u tranzicijskom restrukturiranju kojem je prethodila duznicka kriza,
gubitak trZista, ratna razaranja, vlasnicka transformacija i sl.,
makroekonomska politika daje zadovoljavajuée signale
mikroekonomskom odludivanju. Da li Hrvatska gubi izvozni potencijal
industrije, odnosno, da li i pod kojim pretpostavkama preradivacka
industrija moze povecati proizvodnju i izvoz svojih proizvoda. Radi se o
izuzetno ozbiljnom pitanju. Ne samo stoga $to je Hrvatska imala i jo§
uvijek ima diverzificiranu industrijsku strukturu i obrazovanu radnu snagu
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(¢ija bi erozija uslijed predugog ili neucinkovitog restrukturiranja mogla
prouzrociti znatne i kratkoro¢ne i dugoro¢ne drustvene stete), veé i stoga
$to u razvojnoj strategiji ne moze svoje mjesto u medunarodnoj razmjeni
traZiti samo ili pretezno u izvozu usluga (turizam i donekle prijevoz).
Iskustvo Grcke, uz sve prednosti koje uZiva kao clanica EU, daje
uvjerljive argumente za takav zakljucak.

U nastavku ovog rada posvetiti ¢emo stoga paznju raznim obiljezjima
funkcioniranja preradivacke industrije Hrvatske. Posebna paznja biti ée
posvecena Cetverogodisnjem razdoblju 1994-1997. u kojem su stabiinost
cijena i te¢aja morali pruzati parametre za ucinkovito restrukturiranje i
dugoroénije odludivanje na mikroekonomskoj razini; ili bi to tako barem
trebalo pretpostaviti. To je, uostalom, veé i dovoljno dugo razdoblje da
se uspostave odredene tendencije na temelju kojih se mogu izvoditi
zakljucci o njihovim pravcima.

4. OPCE TENDENCIJE AKTIVNOSTI
PRERADIVACKE INDUSTRIJE HRVATSKE

Tranzicijska kriza i agresija na Hrvatsku izazvali su u prvoj polovici 90-ih
snaznu kontrakciju ukupne privredne aktivnost i smanjenje BDP-a. Pri
tome je smanjenje aktivnosti preradivacke industrije bilo i dublje i duze
od kontrakcije BDP-a. Razloge za to treba traZiti ne samo u fizickim
stetama koje je izazvala agresija na Hrvatsku, vec i okolnostima koje su
nepovoljno djelovale na tu izuzetno otvorenu i za malu zemlju nuzno
izvozno orijentiranu privrednu aktivnost: BDP Hrvatske smanjio se je u
razdoblju 1990-1993. za vise od 30% da bi 1994. doslo do zaokreta i
postepenog ozivljavanja: stopa realnog rasta BDP iznosila je u 1994.
0,6%, u 1995. 1,7%, u 1996. 4,2%, a prema prethodnim podacima
stopa rasta u 1997. iznosi 6,5%. Fizi¢ki obujam proizvodnje preradivacke
industrije opada, medutim, do 1995. kad dosize polovinu razine iz 1990.
(53,2%) i tek zatim pokazuje blago ozivljavanje: 1,3% u 1996.13,9% u
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1997. godini.? Zbog takvih kretanja, a i brfeg rasta nekih drugih
(prvenstveno usluznih) djelatnosti udio sektora Industrija i rudarstvo (&iji
najvedi dio predstavlja preradivacka industrija) u BDP-u Hrvatske se
tijekom 90-ih stalno smanjivao: sa 26,0% u 1990. na 20,3% 1996. ili za
oko 6 postotnih poena®.

Jasno je, da je takav pad proizvodnje preradivacke industrije, koja
generira daleko najveéi dio izvoza robe, determinirao i smanjenje
izvoznih moguénosti Hrvatske u cjelini. Konsekventno, rast izvoznih
mogucénosti Hrvatske zavisi u prvom redu o ozZivljavanju proizvodnje
preradivacke industrije. To oZivljavanje, naravno, ne mora i ne treba
znaciti obnavljanje ranije proizvodne strukture. Fleksibilnost industrijske
radne snage sastoji se u tom da se uz, eventualno dodatno obrazovanje,
moze brzo prilagoditi zaposljavanju u novim djelatnostima (to je
uostalom pokazao i proces prilagodavanja zemalja koje su ulazile u
clanstvo EU). Za to su kod nas potrebne nove investicije, ali i ostvarenje
niza drugih pretpostavki; medu njima posebno:

(a) uspjesno restrukturiranje; tu spada ponajprije uspjesna vlasnic¢ka
transformacija s rezultirajuéim povecanjem profitabilnosti,
modernizacijom i rastom konkurentnosti, te

(b) supstitucija "izgubljenih" trZista novim trzistima koji bi uz rast
domace otvarali prostor rastu izvozne potraznje. Otuda jedino i
mogu doci poticaji dugoroénom ubrzanju rasta.

Koliko se je od tih pretpostavki do sada ostvarilo?

2Vidi Tablicu 1. u Prilogu. Treba napomenuti da preradiva¢ka industrija koja je predmet
ove analize, prema novoj klasifikaciji éini dio sektora "Industrija i rudarstvo".

% Vidi Tablicu 2 u Prilogu.
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Proces privatizacije je zastao. Najvedi dio velikih javnih poduzeéa koji
mogu biti nosioci rasta, ali su i optereéeni raznim problemima, jo$ nije
privatiziran. Udinci privatizacije u srednjim poduzeéima ne daju, bar u
prosjeku, jos vidljive rezultate. Ekspanzija se zapaZa tek kod veoma malih
firmi. Domaca stednja je niska, a priliv kapitala iz inozemstva zaostaje za
nekim drugim, susjednim tranzicijskim zemljama. Konacno, Hrvatska se
do sada nije uspjela dogovoriti sa $irim krugom zemalja o ulasku u zonu
slobodne trgovine. U stvari, taj proces je na samom pocetku. Primjer
Slovenije, medutim, pokazuje kako povecanje dostupnih trZista npr.
putem zakljucivanja ugovora o zoni slobodne trgovine (zemlje CEFTA-e
su ovdje svakako najblizi i najpozeljniji partner) pozitivno utje¢e na
poticanje izvoza, odnosno, rast izvoznih moguénosti.

Proces restrukturiranja je, medutim, kod nas, uz sva ograni¢enja koja
postoje, nesumnjivo u tijeku. Na to upuéuju mnogi indikatori. U
razdoblju smanjivanja industrijske proizvodnje brie se smanjivala
zaposlenost, pa je rezultat bio - rast proizvodnosti rada. Ta tendencija se
je nastavila i nakon poéetka oZivljavanja proizvodnje u 1995. U razdoblju
1994 - (X)1997. zaposlenost se u preradivackoj industriji smanjila s
333.367 na 285.295 ili za 24,5%". Kao posljedica, proizvodnost rada,
mjerena odnosom ukupnog prihoda i zaposlenih, porasla je u razdoblju
1994-1996. za 33,9%. Ova svakako pozitivha tendencija rasta
proizvodnosti rada bila je, medutim, pra¢ena mnogo brzim rastom bruto
placa. U razdoblju VI mj. 1994 - XII mj. 1996. bruto place (u privredi)
porasle su s 2.072 kune na 3.340 kuna ili za 64,6%, $to je gotovo
dvostruko vise od porasta proizvodnosti rada. Takav rast troskova rada
morao je djelovati na povecanje troskova proizvodnje, (i smanjenje
dobiti ili rast gubitaka) na implicitni rast precjenjenosti domace valute i
smanjenje konkurentnosti na svjetskom trZistu. S druge strane, u
promatranom razdoblju je u grupi malih firmi (do 20 zaposlenih) doslo
do rasta zaposlenosti. U toj grupi se broj zaposlenih poveéao s 11.773 u

*Vidi Tablicu 3. u Prilogu.
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1993. na 20.525 u 1996. ili za 8.750. No, prosjec¢ni broj zaposlenih u toj
grupi iznosio je svega 2,4 u 1993. i 2,7 po firmi u 1996.° pa treba
zakljuciti da se radi o veoma malim firmama s premalim utjecajem na
proizvodnju u cjelini.

Medu obiljezja tranzicijskog restrukturiranja spadaju i gubici u
poslovanju. Prema podacima ZAP-a, u 1995. su samo 4 od 14 grana
preradivacke industrije imale pozitivnu dobit, a u 1996. samo 3 grane.
Kod ostalih su gubsici bili veéi od dobiti’. Rast gubitaka svakako smanjuje
mogucénosti investiranja, a nesumnjivo utjeée i na rast dospjelih, a
nenaplativih potrazivanja. Ovdje vrijedi i obrat - nemoguénost naplate
potrazivanja moze utjecati na rast gubitaka. Nadalje, prema rezultatima
investicijskog testa’ provedenog sredinom prosle godine, bruto investicije
u preradivackoj industriji u 1995. i 1996. bile su ispod razine
amortizacije. Proces dezinvestiranja koji se javio nakon duznicke krize
pocetkom osamdesetih i ratnih razaranja pocetkom devedesetih godina,
nastavio se ocito i dalje. Tek u 1997. moglo bi, prema investicijskom
testu, doéi do veéeg porasta investicija.

Konaéno, treba napomenuti da je koncentracija ponude u pojedinim
granama preradivacke industrije veoma velika (na relativno mali broj
firmi otpada veliki udio u ukupnom prihodu i izvozu), a u razdoblju
1994-1996. koncentracija ponude je i dalje rasla. Tako je npr. na prvih
10% po wveli¢ini firmi u preradivackoj industriji otpadalo 1994. godine
75,5% ukupnog prihoda, 67,13% zaposlenosti i 76,81% dobiti, a 1996.
77,09% ukupnog prihoda, 69,56% zaposlenih i 80,39% dobiti. Jo§ visi
su udjeli prvih 10, odnosno, 20 firmi u izvozu®. Kod nas, naravno, nema

® [zvor: Podaci ZAP-a iz zavrénih raéuna.
® Vidi Tablice 8 i 9 u Prilogu.
7 Vidi Privredni viesnik od 05.01.1998., “Tko, zaéto i koliko investira”.

® Vidi Tablicu 5. i 6. u Prilogu.
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velikih firmi koje bi svojom reputacijom i poloZajem osiguravale
stabilnost poslovanja na domadem i svjetskom trZistu. Visoka
koncentracija ponude vise je svojevrsno nasljede socijalizma u kojem je
nedostajalo (zbog vlasnickih i drugih razloga) malih i srednjih firmi. Zbog
toga, uocena sklonost prema rastu koncentracije trazi dodatna
istraZivanja. Prethodno bi se ipak moglo zakljuéiti da, osim brzeg rasta
vrlo malih firmi, u sadasnjem razdoblju restrukturiranja oéito nedostaje
rast srednjih firmi koje bi u Porterovom smislu povecavale konkurentnost
ukupne industrijske aktivnosti.” Osim toga, moze se pretpostaviti da
visoka koncentracija ponude ¢ini rast privredne aktivnosti i izvoza vrlo
osjetljivim na kvalitetu privatizacije.

Ovakva kretanja nisu, naravno, uniformno rasporedena medu pojedinim
granama. U nastavku ¢emo stoga razmotriti razne pokazatelje koji
ocrtavaju tranzicijska previranja, pri ¢emu ¢emo posebnu paZnju posvetiti
obiljezjima grana - najvaznijih izvoznika preradivacke industrije.

5. NAJVAiNlJEleVOZNE GRANE
PRERADIVACKE INDUSTRIJE

U Tablici 2 poredane su grane preradivacke industrije prema udjelu u
ukupnom izvozu preradivacke industrije u 1994. godini. | ovdje se
zapaza dosta visoka koncentracija izvoza. Na ¢etiri najzastupljenije grane
otpada polovica izvoza preradivacke industrije u razdoblju 1994-1997.
Na prvom mijestu nalazi se Proizvodnja tekstila i tekstilnih proizvoda
(18,2% ukupnog izvoza) slijede Proizvodnja kemikalija i kem. proizvoda
(12,9%), Proizvodnja hrane i piéa i duh. proizvoda (9,6%) te
Proizvodnja koksa i naft. derivata, u stvari INA, (s 9,1%.ukupnog izvoza).
Visoka zastupljenost proizvoda ovih grana u izvozu ne znaci, medutim,
da su te grane podjednako izvozno orijentirane. Ako podemo od

% Vidi M. Porter, Competitive Adventages of Nations.
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pretpostavke da su izvozno orijentirane grane one c¢iji je udio u
izvozu preradivacke industrije veéi od udjela u ukupnom
prihodu preradivacke industrije, onda od navedene Cetiri grane tom
kriteriju odgovaraju samo dvije: Proizvodnja tekstila i tekstilnih proizvoda
i Proizvodnja kemikalija i kemijskih proizvoda. Proizvodnja hrane, pica
i duh. proizvoda i Proizvodnja koksa i naft. derivata su dvije po
ukupnom prihodu najveée grane preradivacke industrije s znacajnim
izvozom, ali ipak vi$e orijentirane na domace trZiste nego na izvoz. Od
ostalih grana koje imaju visi udio u izvozu nego u ukupnom prihodu
treba spomenuti: Proizvodnju prometnih sredstava (8,5% udjela u
ukupnom izvozu preradivacke industrije u 1994.), Proizvodnju koze i
proizvoda od koze (7,4%) Proizvodnju elektr. i opticke opreme (6,4%)
i Ostalu prerad. ind. DN (4,6%). Na te grane otpadalo je 1994. g.
76,8%, a 1997. 75,7% ukupnog izvoza preradivacke industrije.

U nastavku ¢emo izloZiti neke pokazatelje poslovanja tih grana na
temelju kojih se mogu izvuéi odredeni zakljucci o prirodi restrukturiranja
u prvim godinama stabilnosti cijena i tecaja. Razdoblje je, naravno,
kratko; potpuni podaci raspolozZivi su samo za 1995. i 1996. a
djelomicno i za 1997. Radi se o slijedec¢im pokazateljima:

(a) Indeks rasta fizickog obujma proizvodnje (izvor: DZS)

(b) Indeks rasta zaposlenosti (izvor: ZAP)

(c) Indeks rasta izvoza - dolarske vrijednosti (izvor: DZS)

(d) Neto dobit poslije oporezivanja (izvor: ZAP)

(e) Amortizacija (izvor: ZAP)™
(f) Investicije (izvor: investicijski test)

(g) Investicije po zaposlenom (izvor: investicijski test)

Razmotrit éemo grane preradivacke industrije onim redoslijedom kako
su zastupljene u izvozu.

0 Yidi Tablicu 7. u Prilogu.



Broj 64 / velja¢a 1998.

BUMY W (] o
$SATWN «

dvz ‘poyud tudnyn ez 'qaibez 'NYISHels B2 Ponez IUABZI(] [20AZ] BZ J10AZ]

38

0001 [@'9£6'9L [0'00L [E'Sv2'89 [0'004 [€'z68'2e [0'001 [¥'Sviy [0'00L [0'WEEY [0'00L [809F'% [0'00L [9'20LY ‘ONIVQVAIGYEaEd | d
ee  |ososz [ve [osere [e2 |zl oz [o@e |9  [gor  [8)  Joes  [gZ  [€96 seid | suinB ponzioid zpid | HA
Ly |osvge [ge  [ewwwz [9%  [Swiee [e€  [sBEL g€ |[Lipl [0f  |vSEL  |e€  |2SeL | Jdueuwipweu yjejsonziod| 10
05  |ee8e |e%  |4wee9 [@s  |eesze |ze |26 |0z [vse |1 |e'eel  [ve  [1iwh [ esuiygenepz midednziod| 30
oe |eesge |ee |e@eyt |s¢ [ruoz |sv [ee gy [ower oy |gosr  [ee  |vos NQ efepain | enaloiis zioid | ya
S'e L'0B9e |82 06l |S'e LY0EE  |6'E Se9l 9t 2451 vy 1’208 a'y vEaL NOAsnput ‘pesaid e@js0 | NO
ot |vieez [e2  [vzwe [1v'e |oswel |09 Jruvz  [2%  [svoz [2v  [9Eiz [8% |66 enp RO zioid | BNp 'A210)d | 00
6L |reevg e |owiev |92 |eeiey |29 |eusz  |gs  [9u0z | |eosz  [v's  [9'ezz | Eeiw poziod eRewzo| g
el v'EESE |29 gavey |E'L L1129y |9 6'45E 8 Z'0re L g'ole #'9 6'€92 ‘swaido do | uB|ezInid | 1a
vl fsevor |9t [wseot [V |l g9 fseee |es [eusz |45 |vese (v [eeoe 9204 ponzioid | 8203 Zioid | OQ
gs |sosee |v'e |ealz |99 |eoe0v |6 [srevz [0 e |ve |26 [s8  |gewe spais awoid Aziold | NG
Vel |usoior ['el |gesve |12 |ez0r |26 |eoee |88 [ziee  |vB  [vee |25 [vae BIRAUBD'IjEL BSYOY AZI0)] | S0
8%z |vvo06l |90z |Z'gezeL |vbz |o9eest vl ey [20L  |ovsw  |£6  |geiv |96 |seee | ~zodynpiepdeuenziod| vO
LLE 0'v558 LHL | 0'5k08 20l | L'Lvs L'EL | O'EpS 34 B'619 vl L4 68l |B'8es zioid wiay | Blieqway Aziosd | 90
65 Jeusy |89 |eoowr |ew |awoey e |zuw  Jour [eees  fuur |rger |z |vew eponzioid 1) | 19491204 | 80
% | 986l | % | ee6r | % | vest | % | se6r | % | 966k | % | et | % | wesl
+=00HIH INeINYiN +ZONZ)

‘7661 NZOAZI N1 NTAPAN VINTHd IPNVHIONVH -
APTHLSNANI IH)VAIGVHIHd VNVHO AOHIHd INH0 I ZOAZI
Zeqel



PRIVREDNA KRETANJA 1 EKONOMSKA POLITIKA 39

5.1. DB Proizvodnja tekstila i tekstilnih proizvoda

lan¢ani indeksi

1995, 19986. 1997.
(a) Indeks rasta fiz.obuma proizvodnje 92,0 86,4 103,6
(b) Indeks rasta zaposlenosti 96,3 89,2 91,9
{c) Indeks rasta izvoza 1054 93,4 97,3
1995. 1996,
(d) Neto dobit poslije oporez. (mil. kuna) +166,6 -427,0
(e) Amortizacija (mil. kuna) 26527 2290
(f) Investicije (mil. kuna) 1157 1511
Q) Investicije po zapos!. (U kunama) 2.121,0 3.100,0

Kretanja pokazatelja za ovu granu sugeriraju zakljuc¢ak o stagnantnosti ili
opadanju: u posljednje tri godine opadaju naime i izvoz i fizicki obujam
proizvodnje (s blagim porastom u 1997.); neto dobit poslije oporezivanja
presla je iz pozitivhog podrudja u 1995. u negativno podruéje u 1996.
Investicije su u obje godine ispod razine amortizacije, a investicije po
zaposlenom osjetno ispod prosjeka za cijelu preradivacku industriju:
11.450 kuna u 1995. i 10.920 kuna u 1996. godini.

5.2. DG Proizvodnja kemikalija, kem. proizvoda
i umjetnih vlakana

lan&ani indeksi

19956, 1996. 1997.
(a) Indeks rasta fiz.obujma proizvodnje 101,8 97,6 99,5
(b) Indeks rasta zaposlenosti 102,0 95,3 88,9
(c) Indeks rasta izvoza 1471 79,7 87,6
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1995, 1996.

(d) Neto dobit poslije oporez. (mil. kuna) +215,9| +593,7
(e) Amortizacija (mil. kuna) 597.8 4232
(f) Investicije (mil. kuna) 303.8 404.8
(Q) Investicije po zaposl. (u kunama) 14.450,0|20.170,0

U ovoj grani, nakon uspona u 1995. dolazi do stagnacije obujma
proizvodnje, pada zaposlenosti i pada izvoza. No, neto dobit poslije
oporezivanja u obje godine je pozitivna, investicije po zaposlenom su
osjetno iznad prosjeka industrije, a i ukupne investicije su se priblizile
amortizaciji u 1996. godini.

5.3. DA Proizvodnja hrane, piéa i duhanskih proizvoda

lan¢ani indeksi

1995. 1996, 1997.
(a) Indeks rasta fiz.obujma proizvodnje 1024 1032 931
(b) Indeks rasta zaposlenosti 103,0 98,2 101,0
(c) Indeks rasta izvoza 104,6 93,4 96,6

1985, 1896.

(d) Neto dobit poslije oporez. (mil. kuna) +166,6 -427.0
(e) Amortizacija (mil. kuna) 883,2 9592
(f) Investicije (mil. kuna) 1.097,3 908,86
(@) Invesicije po zaposl. (u kunama) 21.410,0| 18.060,0

Proizvodnja hrane, pi¢a i duh proizvoda najveca je grana po udjelu u
ukupnom prihodu preradivacke industrije, a i u izvozu ima znatan udio
(tre¢e mjesto). Ipak, u vecéoj je mjeri orijentirana na domace trziste (udio
u ukupnom prihodu industrije vise je nego dvostruko veéi od udjela u



PRIVREDNA KRETANJA | EKONOMSKA POLITIKA 41

izvozu industrije). U 1995. i 1996. biljezila je rast fizickog obujma
proizvodnije, a u 1997., dosta naglasen pad. | kod izvoza je, nakon 1995,
u kojoj se biljezi rast, doslo do opadanja u 1996. i 1997. Dobit je u
1995. bila pozitivna, a investicije osjetno iznad amortizacije. U 1996. je
dobit presla u negativno podrudje, a i investicije su se smanjile ispod
razine amortizacije. Ipak, investicije po zaposlenom su daleko iznad
prosjeka cijele industrije u obje promatrane godine. Zaposlenost nije
vidljivije smanjena.

5.4. DF Proizvodnja koksa, naftnih derivata i nukl. goriva

lan¢ani indeksi

1995, 1996. 1997.
(a) Indeks rasta fiz.obujma proizvodnje 1149 96,0 84,6
(b) | Indeks rasta zaposlenosti 98,0 97,9 100,83
(c) Indeks rasta izvoza 98,9 102,2 99,8
1995, 1996.
(d) | Neto dobit poslije oparez. (mil. kuna) -1.203,3| -2.1245
(e) | Amortizacija (mil. kuna) 1.596,6 899,56
] Investicije (mil. kuna) 3054 575,4
(@) | Investicije po zaposlenom (u kunamay) 17.280,0| 33.240,0

Ovdje se radi o sasvim specifiénoj grani, koja se sastoji iz jedne firme,
INA-e. Tako u izvozu zauzima cetvrto mjesto i ova je grana vise
orijentirana prema domacem frZistu nego prema izvozu. Zapaza se,
nakon porasta u 1995., pad fizickog obujma proizvodnje i stagnantnost
izvoza u 1996. i 1997. Grana biljeZi rekordne gubitke - preko Cetvrtine
i preko polovice svih gubitaka preradivacke industrije u 1995. i 1996.
godini. Investicije su ispod amortizacije, ali po zaposlenom se nalaze u
samom vrhu investiranja u preradivackoj industriji.
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5.5. DM Proizvodnja prometnih sredstava

lan¢ani indeksi

1995, 1996. 1997.
(a) Indeks rasta fiz.obujma proizvodnje 99,5 120,8 126,2
(b) Indeks rasta zaposlenosti 81,8 111,8 86,9
(c) Indeks rasta izvoza 94,2 145 4 51,5
1895, 1996.
(d) Neto dobit poslije oporez. (mil. kuna) | -1.435,5 | -1.098,4
(e) Amortizacija (mil. kuna) 2111 226,8
(f) Investicije (mil. kuna) 39,2 63,3
(Q) Investicije po zaposl. (u kunama) 2.220,0 3.210,0

Ovo je grana s ocito burnim procesima restrukturiranja. OpaZaju se, za
kratki rok, veoma naglagene promjene u zaposlenosti, proizvodniji i
izvozu. Druga je po veli¢ini gubitaka u obje promatrane godine;
investicije su osjetno ispod amortizacije, a investicije po zaposlenom pri
samom dnu ovog pokazatelja.

5.6. DC Proizvodnja koze i proizvoda od koze

lanc¢ani indeksi

1995. 1996. | 1997.
(a) Indeksi rasta fiz.obujma proizvodnje 78,9 87,2 93,3
(b) Indeksi rasta zaposlenosti 940 1248 83.2
(c) Indeksi rasta izvoza 83,5 99,2 | 1045
1995. 19986.
(c) Neto dobit poslije oporezivanja (mil. kuna) -105,3 -69,6
(e) Amortizacija (mil. kuna) 53,9 51,5
® Investicije (mil. kunay) 23,1 25,8
(@) Investicije po zaposlenom (u kunama) 1.660,0 | 1.400,0
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Proizvodnja koZe i proizvoda od koZe je grana s najmanjim udjelom u
ukupnom prihodu preradivacke industrije (1,1% u 1994. odnosno, 1,4%
u 1996), a s prilicno respektabilnim udjelom u izvozu: 7,4% u 1994,
odnosno, 6,3% u 1997. Radi se ocito o vrlo izvozno orijentiranoj grani.
No, reklo bi se da ta grana nestaje. Fizi¢ki obujam proizvodnje smanjio
se je najvise od svih grana preradivacke industrije i u 1997. je iznosio tek
nesto vise od Cetvrtine razine iz 1990. godine. | ovdje su prisutni gubici,
iako su se u 1996. u odnosu na prethodnu godinu prepolovili. Investicije
su na priblizno polovici amortizacije, a investicije po zaposlenom su
najnize u preradivackoj industriji.

5.7. DL Proizvodnja elektri¢ne i opticke opreme

lan¢ani indeksi

1995. 19986. 1997.
(a) Indeks rasta fiz.obujma proizvodnje 103,6 104,6| 1081
(b) Indeks rasta zaposlenosti 89,3 953| 107,1
(c) Indeks rasta izvoza 1189 107,5| 1052
1995. 1996,

(d) Neto dobit poslije oporezivanja (mil. kuna) +37,3 +856
(e) Amortizacija (mil. kuna) 2384 261.2
] Investicije (mil. kuna) 246.,8 2224
[{e)] Investicije po zaposlenom (u kunama) 10.880,0(10.460,0

Za ovu granu bi se, jedinu medu promatranim granama preradivacke
industrije, moglo reéi da u njoj vladaju pozitivni elementi restrukturiranja.
U sve tri promatrane godine zabiljezZila je relativno visoke stope rasta
fizickog obujma proizvodnje, nakon pocetnog opadanja zaposlenost je
pocela rasti, uodljiv je rast proizvodnosti rada, ima visoke stope rasta
izvoza, dobit ima pozitivni predznak, investicije su bile vise ili bar na
razini amortizacije, a investicije po zaposlenom su na prosjeku investicija
za cijelu preradivacku industriju.
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5.8. DD Prerada drva i proizvodi od drva

1995. 1996. 1997.
(a) Indeks rasta fiz.obujma proizvodnje 92,6 1073 114.4
(by | Indeks rasta zaposlenosti 93,7 83,5 92,7
(c) Indeks rasta izvoza 108.,5 95,7 121.0
1995, 1996.
(d) Neto dobit poslije oporezivanja (mil. kuna) -114,5 -46,9
(e) | Amortizacija (mil. kuna) 117.8 107,7
() Investicije (mil. kuna) 113,7 67,1
(@ Investicije po zaposlenom (u kunama) 9.380,0 | 5.840,0

| ova grana bi se mogla pridruziti prethodnoj kao grana koja nesto
uspjesnije provodi restrukturiranje: fizicki obujam proizvodnje pokazuje
vidljiv rast, a isto tako, uz oscilacije, i izvoz. Dobit je u obje godine bila
negativna, ali se stanje poboljsava, investicije su se pribliZile razini
amortizacije, a investicije po zaposlenom su nesto ispod prosjeka za cijelu
preradivacku industriju.

5.9. Opéa slika izvoza preradivacke industrije

Op¢éa slika izvoza preradivacke industrije u razdoblju 1994-1997 upucuje
na zakljuéak o stagnantnosti: nakon porasta (dolarske) vrijednosti izvoza
u 1995, dolazi do smanjivanja u slijedece dvije godine, pa je vrijednost
izvoza u 1997. bila prakticki jednaka onoj iz 1994. Isti zakljucak se
odnosi i na osam najzastupljenijih grana u izvozu na koje otpada preko
3/4 vrijednosti izvoza preradivacke industrije. Razdoblje promatranja je
prekratko da bi se mogao izvesti pouzdaniji zaklju¢ak o tome da li ¢e se
silazna tendencija iz posljednje dvije godine nastaviti (tim vise $to su se
u tom razdoblju uspostavile za nas nepovoljne promjene meduvalutnih
odnosa koje se mogu i promijeniti) ili se radi o stagnaciji koja je rezultat
produljenog restrukturiranja. I medu granama koje su najznacajniji
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izvoznici preradivacke industrije, opaZaju se neke razlike. U traZenju
odgovora na pitanje koji su uzroci tih razlika, odnosno, kakva bi se
kretanja mogla ocekivati u tim granama u slijede¢em razdoblju, razmotrili
smo neka vazna obiljeZja poslovanja kao npr.: profitabilnost, investicije
te kretanje narudzbi za izvoz.

Kao sto smo naprijed iznijeli, gubici su u preradivackoj industriji u cjelini
u 1995. i 1996. bili veéi od dobiti. Ako se promatra dobit prije
oporezivanja, slika je nesto povoljnija nego ako se promatra dobit poslije
oporezivanja. Porez smanjuje dobit, odnosno poveéava gubitke. Gubici
u cijeloj preradivackoj industriji prije poreza iznosili su u 1995. 3.972.9
mil kuna, a u 1996. 3.324,2 mil. kuna (u 1996. su se smanjili za 6485
mil. kuna ili za 16,3%). Nakon poreza, gubici su u 1995. iznosili 4.391,8
mil. kuna, a u 1996. 3.926,9 mil. kuna. (Smanjenje od 464,9 mil. kuna
ili 10%) lako je, dakle, u 1996. u odnosu na 1995. doslo do smanjenja
gubitaka u preradivackoj industriji, smanjenje je relativno vede prije
poreza nego nakon poreza. Drugim rijecima, porezni sustav, u prosjeku,
nije djelovao neutralno ve¢ produbljivac gubitke, iako je broj grana koje
imaju pozitivnu dobit, odnosno gubitke, jednak prije i poslije
oporezivanja (vidi Tablice 9 i 10 u Prilogu). Od 8 najzastupljenijih grana
u izvozu, samo su dvije grane, Proizvodnja elektricne i opticke opreme
i Proizvodnja kemikalija, kem. proizvoda i umjetnih vlakana, imale u
obje promatrane godine pozitivnu neto dobit nakon poreza. Dvije grane,
Proizvodnja hrane, pi¢a i duh. proizvoda te Proizvodnja tekstila i tekst.
proizvoda, su imale pozitivnu neto dobit u 1995., a negativnu u 1996.
godini, dok su preostale Cetiri grane u obje godine imale negativnu neto
dobit, odnosno, gubitak veéi od dobiti.

Grana DL, Proizvodnja elektricne i opticke opreme, po svim obiljezjima
pruza izglede ekspanzije proizvodnje i izvoza u buducem razdoblju. Stope
realnog rasta proizvodnje i izvoza bile su u sve tri godine (1995-1997.)
pozitivne i relativno visoke, dobit je bila pozitivna, a investicije
zadovoljavajuce visoke. Sli¢no je i s granom DG, Proizvodnja kemikalija,
kem. proizvoda i umjetnih vlakana, koja je, doduse u 1996. i 1997.
imala opadajuce stope rasta izvoza i obujma proizvodnje, ali je dobit bila
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pozitivna, a investicije, i u odnosu na amortizaciju i po zaposlenom,
nadprosjec¢no visoke. Grana, koja bi po razmatranim pokazateljima,
takoder trebala ostvariti ekspanziju izvoza je DA. Proizvodnja hrane, pica
i duh. proizvoda. Stopa rasta fizitkog obujma proizvodnje je, doduse, u
1997. opala, stope rasta izvoza se smanjuju u 1996. i 1997, a dobit je iz
pozitivhog podruéja u 1995. takoder presla u negativno u 1997., sto
indicira da su se uvjeti poslovanja u posljednje dvije godine pogorsali.
No, investicije su u toj grani natprosjec¢no visoke, §to bi moglo stvoriti
uvjete za ekspanziju u slijedec¢im godinama. Na te tri grane otpadalo je
1994, 28,9%, a 1997. 32,3% izvoza preradivacke industrije. Grana DD,
Prerada drva i proizvoda od drva je u razdoblju 1995-1997. imala vrlo
neujednacena kretanja, pa je tesko izvuci neki pouzdaniji zakljucak.
Ostale grane biljeZe prema promatranim pokazateljima uglavnom
nepovoline tendencije. To se posebno odnosi na grane DB, Proizvodnju
tekstila i tekstilnih proizvoda (koja inace zauzima prvo mjesto po udjelu
u izvozu industrije, te nadasve granu DC, Proizvodnju koZe i proizvoda
od koze, koja jos§ uvijek drZi relativno visok udio u izvozu industrije
(7,4%) ali se pomalo gasi.

Iz svega navedenog moglo bi se zakljuciti da se proces restrukturiranja u
granama preradivacke industrije odvija s obiljezjima stagnacije ili
opadanja, a da se tek kod dvije ili tri grane moze u blizoj buduénosti
ocekivati odrzivo ozivljavanje.

Interesantno je da na ovakve zaklju¢ke upucuju i rezultati konjunkturnog
testa!’. Od osam grana najzastupljenijih u izvozu, samo je kod grane DL
Proizvodnja elektri¢ne i opticke opreme u cijelom razdoblju testiranja
saldo ekstremnih odgovora o kretanju narudzbi za izvoz bio pozitivan.
(To znadi da je postotak odgovora koji je navodio da su narudzbe za
izvoz relativno visoke bio veci od postotka odgovora koji su navodili da
su narudzbe preniske.) Povremeno se je takav rezultat javljac i kod grane
DG Proizvodnja kemikalija (vidi Tablicu 3).

" Konjunkturni test, na kvartalnoj osnovici, redovito provodi Centar za istrazivanje
konjunkture Privrednog vjesnika od polovice 1995. godine. Rezultati se objavljuju u
Privrtednom vjesniku.



47

PRIVREDNA KRETANJA | EKONOMSKA POLITIKA

"M MBSHES B2 poAez IUNBZI] 18q0I NZonzl o exepepod oaz)]

‘feupal
10n0Bpo Juuragsya ueiapuod ns ep eaRewzo (), JEynzay (afuesiofod-afuesloqod) eionebpo yulansys yueispuad npaue; mjzel nwojsed 1w () opjes teuswiodey

GPE0L 1'Gr0L ¥'GL0L B'SELL g'Lezl ¥'850L 2'080L L'zaot | v'osot vLLLL ($) ‘A ez0AZ) Bougos jsoupsiua sudnyn | 0l
8668 1'BeL L ] 8'g08 L'v69 0'G6L 0'98L vELg 2'v.8 ($ 1) euesf g ezonz) 1soupalp | ‘6
69" £+ 029 2 af- 9'6e- L'+ 9'96- B'vE- BEL 2'28- BARISPRSS Yujawoid ‘A2i0id | g
9'lp+ Q0 9'8e+ 9'4z+ E'er+ 0'eh+ z'ap+ g'L+ 90+ gee+ awaido do | uysja nzIoNd | L
2've- 7'Gp- ¥'8e- 526 7'0r 0'0e- 2'vs 2'6e- 6'85- Vi efepain | enslogs zi0d | @
PR ot Ly 9'G)- 2'9v- VEL- v'rl- v 8- POL+ LB+ g'06+ ‘Azioxd'wisy | eleyiwey zIoud | 5
528 BBt el £'64- S've- L aooL- ¥'ge- o0t £'6+ BAIP PO AZIDID | BAID BPRIBI | 'y
00 Lo 0'Le- L'ay- gL #'5- £0p- 26 6+ oo 220y po ‘Azioud | BZo ZIOId | '€
0'8p- Leg 6'6F- 0'glL- 6'2e- #'9g- £'ee- £'85- L= g'1e- eponzioid |1s¥2) | BliSHBI Zi0ld | 2
£'25 £'G- g0p- 281 66 605+ Lo oL+ i £'6 udynp | epid ‘sueiyAZIoNd | L
Al It I [ A ‘i il | ‘M Il
‘LBBL ‘9661 ‘GEE L

(INMVLYVAY) ZOAZI VZ I9ZANYVN NPNV.LIHH O
V1S3l DONHNLANNFNOH VHONODAO VATVS
BENGEL



ia_ Broj 64 / veljaca 1998.

Razlozi koji u brojnim firmama i granama uzrokuju stagnaciju, gubitke i
niske razine investicija su nesumnjivo veoma raznoliki. Oni imaju i
mikroekonomska i makroekonomska obiljeZja. Zbog visoke koncentracije
ponude i izvoza, bilo bi interesantno, a tehnicki i izvodivo, izvriti analizu
poslovanja niza najvecih firmi u svakoj od vaznijih izvoznih grana.
Posebno bi bilo interesantno uéiniti analize utjecaja privatizacije na rast
fizickog obujma proizvodnje, izvoza, kao i na profitabilnost i investicije.
U nastavku ¢emo paznju posvetiti moguéim utjecajima makroekonomske
politike na izvozne performance preradivacke industrije.

6. MAKROEKONOMSKA POLITIKA
1 1ZVOZ PRERADIVACKE INDUSTRIJE

U svakoj trzisnoj privredi makroekonomska politika utjee na ritam
proizvodnje i izvoza. U tom smislu makroekonmsku politiku ¢ini skup
mijera monetarne, fiskalne, valutne, zastitne politike i politike dohodaka.
O makroekonomskoj politici i njenom utjecaju na proizvodnju i kretanje
vanjskotrgovinske razmjene Hrvatske, vodi se kod nas rasprava prakticki
od samog proglasenja Programa stabilizacije krajem 1993. Posebno
kontroverzno pitanje je pitanje tecaja, njegove razine, odnosno,
"precjenjenosti” te utjecaja te¢aja na proizvodnju i izvoz.

S jedne strane se istice kako se tec¢aj kod nas formira na trzistu pod
utjecajem ponude i potraznje, te stoga ima obiljeZje ravnoteznog teéaja,
koji je jedino primjeren trzisnoj privredi, a s druge se pak navodi da
takvo formiranje te¢aja, u uvjetima rasta troskova i cijena, vodi stalnom
rastu precjenjenosti domace valute i, konsekventno, stimuliranju uvoza
a destimuliranju izvoza.

Iskustvo mnogih zemalja (npr. SAD) pokazuje da tecaj moze biti
ravnotezan, a da je domaca valuta pri tom precijenjena ili podcijenjena.
Pocetkom 80-ih SAD su povecale kamatne stope (da bi stisale rast
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cijena) $to je rezultiralo poveéanom potraznjom za dolarima i jacanjem
dolara u odnosu na ostale valute. Dolar je postao znatno precijenjen pa
su se mnogi poceli plasiti "turdog prizemljenja" (hard landing) dolara.
Pocetkom 90-ih, kad je duznicka kriza vec bila zaboravljena, doslo je
ponovno do znatnog priliva kapitala u zemlje Juzne Amerike, pa i u
dobar dio europskih postsocijalistickih zemalja. To je utjecalo na rast
precijenjenosti domacih wvaluta i produbilo probleme izvozne
konkurentnosti. Male zemlje su pri tom mnogo podloznije nepovoljnim
utjecajima kretanja kapitala nego velike zemlje. Priliv kapitala, koji u
veéoj privredi moZe biti sasvim nezamjetljiv, u maloj privredi moze
izazvati kaos na deviznom trzistu i u monetarnoj politici. Zbog toga su
potrebni obrambeni mehanizmi. Oni se mogu konstruirati i na
makroekonomskoj i na mikroekonomskoj razini. Na makroekonomskoj
razini u obliku kontrole priliva i upotrebe kapitala iz inozemstva, a na
mikroekonomskoj, u trazenju usteda i smanjivanju troskova (Sto zahtijeva
i sredstva i vremena) Naravno, i na makroekonomskoj razini se moZe
utjecati na smanjivanje troskova privrede: u prvom redu smanjenjem
porezne presije, industrijskom politikom (obrazovanje, financiranje
prekvalifikacije, istraZivanja i sl.)

Da li je nasa valuta precijenjena? Kod nas se u nacelu primjenjuje
mehanizam slobodnog formiranja tecaja. Teéaj kune se formira na
temelju odnosa ponude i potraznje i stoga ima ravnotezni karakter.
Istina, zbog toga sto u nekim razdobljima ponuda deviza obilno premasi
potraznju (za vrijeme ljeta ili realizacije nekog stranog kredita) s
prijetnjom produbljene aprecijacije kune, centralna banka intervenira
povecavajuéi rezerve. Takav rezim ravnanja tecajem se cesto naziva
"prljavo fluktuiranje" ("dirty float"). I uz takve intervencije centralne
banke, kuna je u razdoblju 1994-1997. ojacala u odnosu na njemacku
marku za oko 4%. (prosjecni srednji devizni tecaj HNB kune prema DEM
u 1994, iznosio je 3,692, a u 1997., 3,5559) Ako uzmemo u obzir da je
kumulativni rast cijena kod nas u tom razdoblju (cijene na malo ili
implicitni deflator BDP-a) iznosio oko 12% do 14%, a da je nesto manji
rast cijena bio zabiljezen kod nasih partnera, kuna je u razdoblju 1994-
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1997. "ojacala" za neki, vjerojatno ne suvise veliki, postotak. Znatno
ozbilinije precjenjivanje domace valute dogodilo se u relativno kratkom
razdoblju, u svega nekoliko mjeseci neposredno poslije proglasenja
Programa stabilizacije u listopadu 1993. Programom je domaca valuta
u odnosu na njemacku marku devalvirana za oko 20% (4.444), a cijene
su neposredno nakon toga porasle izmedu 28% i 38%. (Cijene na veliko,
odnosno na malo.) Buduéi da je nakon toga doslo do stabiliziranja
cijena, potraznja za realnim novcem je porasla, koeficijent obrta novca
se smanjio, a u uvjetima suzdrzane remonetizacije, tecaj domace valute
se poceo vracati prema pretprogramskoj razini. Nastao je ozbiljan jaz
precijenjenosti domace valute iako je tecaj u osnovi ostao ravnoteZan.
Ta pojava je nesumnjivo bila glavni razlog rasprava o precjenjenosti
domace valute, koja prakticki traje od implementacije stabilizacijskog
programa.

Problem ocjene precijenjenosti domacde valute moze se gledati i iz drugog
ugla. Ukoliko su cijene i tecaj stabilni, a dolazi do rasta troskova,
prvenstveno troskova rada i poreza, dolazi i do implicitnog
precijenjivanja domace valute. Kod nas je, kao $to je ve¢ naprijed
navedeno, rast trodkova rada (bruto plaée) bio u razdoblju 1994-1997.
izuzetno brz. Bruto plaée su u tom razdoblju porasle za vise od 60% ili
gotovo dvostruko vise od porasta proizvodnosti rada. Istovremeno, raslo
je i porezno optereéenje. Dostignuto porezno opterecenje opée drzave
(oko 47% BDP-a) kod nas spada medu najvisa opterecenja u zemljama
sli¢énih nama ¢lanicama EU, ali i postsocijalistickim zemljama.*?

Ovakva kretanja trodkova rada i poreza u uvjetima precjenjenosti
domace valute stvorili su konzistentni makroekonomski model u kojem
domaca potrosnja (u prvom redu osobna i javna) moze rasti brze od
rasta BDP-a, rezultiraju¢i u odgovarajuéem rastu platnobilanénog
deficita, a da se pri tom ne remeti stabilnost tecaja i cijena. Deficit u

2 Vidi npr. Granice javnog duga, Ekonomski institut Zagreb, prosinac 1997. str. 25.
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platnoj bilanci je doista nuzan u zemlji s niskom Stednjom, ukoliko se Zeli
ubrzati investicije i rast. No, struktura nase platne bilance pokazuje da je
rast investicija najmanje "zasluZan" za kreiranje deficita. Bududéi da tecaj,
iako ravnoteZan u sve veéoj mijeri precijenjuje domacu wvalutu,
konkurentnost izvoznika na stranim trzistima mora opadati. Medutim,
ako se prihvati ocjena da je domacda valuta precijenjena, ne slijedi
odmah zaklju¢ak da lijek treba traziti u devalvaciji.To se, doduse, moze
dogoditi i spontano, naravno kao vrlo nepozeljan scenarij, ukoliko deficit
bude i dalje rastao, a pojave se teskoce u njegovom financiranju. U
sadasnjim uvjetima, moze se ocijeniti, da devalvacija, sama po sebi, ne
bi donijela rjesenje, a utjecala bi na ubrzanje rasta cijena. Kao
alterativu, trebalo bi najprije promijeniti sklonost prema prebrzom rastu
neinvesticijske domace potrosnje, ($to znaci smanjenje porezne presije
i zaustavljanje rasta troskova rada iznad rasta proizvodnosti), a zatim i
koncipiranje suvremene industrijske politike kojom bi se pomoglo
posustaloj proizvodnji da krene na put ozivljavanja kao i na pomoc pri
otvaranju pristupa novim trZistima, smanjivanju svih vrsta rizika itd. No,
ni u makroekonomskoj politici i makroekonomskom okruZenju ne leze
svi problemi. I na mikroekonomskoj razini bi se trebalo dosta toga
dogoditi $to bi vlasnike pretvorilo u stvarne poduzetnike koji maksimiraju
dobit i dugoroénu sigurnost i rast. Istini za volju, rast domace potraznje
dao je odredeni poticaj domadoj ponudi. Ozivljavanje proizvodnje
preradivacke industrije u posljednje dvije godine treba nesumnjivo u
najvecoj mjeri pripisati oZivljavanju domace potraznje. No, trajni i
zadovoljavajuce visoki rast, posebno u maloj otvorenoj privredi,
nezamisliv je bez ekspanzije izvoza. Da postoji ozbiljan raskorak izmedu
potraznje na domacem i svjetskom trzistu, ponovno upucuju rezultati
konjunkturnog testa. Ocjene privrednika o kretanju narudzbi u posliednje
tri godine nalaze se u pozitivnom, a ocjene o kretanju narudzbi za izvoz,
u negativnom podrudju (vidi sliku 1).
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Slika 1.
SALDA ODGOVORA KONJUKTURNOG TEKSTA
O KRETANJU UKUPNIH NARUDZBI I NARUDZBI

ZA 1ZVOZ

1995, 1996. 1997.

KRETANJE NARUDZBI
KRETANJE NARUDZBA IZ INOZEMSTVA e .

7. ZAKLJUCAK

lzvozne moguénosti Hrvatske zavise u prvom redu od kapaciteta
preradivacke industrije da poveéa proizvodnju, kvalitetu proizvoda i
konkurentnost na svjetskom trzistu te otvaranja nesmetanog pristupa
novim trZistima. Dobar dio tih pretpostavki leZi izvan utjecaja same
preradivacke industrije. Zbog toga je preradivackoj industriji potrebna
pomo¢: od diplomatske (radi otvaranja slobodnog pristupa novim
trzistima) do strateske makroekonomske politike. Provedena analiza
ukazuje da je sadasnje stanje poslovanja preradivacke industrije lose.
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Nakon dezinvestiranja tijekom 80-ih godina i ratnih razaranja pocetkom
90-ih preradivacka industrija ima oronuo kapital koji zahtjeva znatna
nova ulaganja. Analiza raznih pokazatelja poslovanja pokazuje da su u
najvecem dijelu industrije gubici veéi od dobiti, da su investicije veoma
niske, a rast troskova i precijenjenosti domace valute dodatno smanjuju
konkurentnost i profitabilnost izvoza, Uz iznimku dvije ili tri grane koje
pokazuju uspjes$no restrukturiranje, relativno visoke investicije i rast
proizvodnje i izvoza, moze se ocijeniti da ¢e pretezni dio industrije tesko
biti u stanju, bez radikalnijih makroekonomskih i mikroekonomski
promjena, preokrenuti trendove i stati na put odrzivog rasta proizvodnje
i izvoza.
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PRILOG
Tablica 1.
INDEKSI FIZICKOG OBUJMA PROIZVODNJE PRERARIVACKE INDUSTRIJE
1980, 1981, 1882, 1993, 1984, 1995. 1996, 1997,

DA Proiz hrane, pica | duh.pr. 1000 |79.5 71.5 63.6 66,3 67.9 70.0 685.2
DB Proiz.tekstila | tekst.proiz. 100,0 |72.4 63.8 639 599 551 476 49,3
DC Proiz.koZe i proizvodi od koze 1000|4886 4.4 441 M7 329 287 26.8
Do Proizv.drva i proizvodi od drva 1000 |48 67.2 68.2 62.4 57.8 62.0 70,9
DE Proizv,papira, izdav.tisak 1000 710 59,6 58,5 60,2 60,2 58.4 80,7
DF Proizv.koksa i naft.derivati, 1000 |69.7 59.4 66.0 64,9 74,6 71.6 60,6
DG Proiz.kemikal. | kem.proiz. 1000 751 69,2 62.5 64,7 65.9 64,3 64.0
DH Proiz.proiz.od gume | plast mat. 1000 |620 46.4 438 45,7 44,7 42,2 483
] Proizv.ostalih nemet.miner.pro. 1000 |76.6 60,4 578 61,7 61,7 74.2 659
0 Proizv.metala i proiz.od metala 1000 |67.5 47,8 40,8 39.3 35,0 334 40,3
DK Proizv sty i uradaja D.N. 1000 | 57.6 36,0 311 261 30,3 28,7 351
DL Proiz.elektr.i opticke oprame 100.0 |70.9 61,8 57.9 52,8 54,4 56,9 58,8
oM Proizv promet. sredstava 100,0 |69.6 58,3 47,3 41,6 41,4 50,0 63,1
DN (Ostala prerad, indust. D.N, 1000 |69.7 57,4 56,4 52,5 43,0 48,4 63,6
] PRERABIV.INDUSTRIJA 1000 |69.9 58,8 54,7 53.4 53.2 539 56,0

lzvor: Statisticki ljetopis 1997, Drzavni zavod za statistiku Zagreb, str. 248. i Priopéenje driavnog zavoda za
statistiku od 19.01.1998. {nase svadenje s 23 na 14 grana),

Tablica 2.
BRUTO DOMACI PROIZVODI
PROCJENA U STALNIM CLJENAMA 1990. (STRUKTURA)

1990. 1991, 1992, 1993, 1994, 1995 1996.
Industrija | rudarstva 26,0 23,4 22,6 21,5 20.8 20,5 20.3
Paljoprivieda i rbarsivo 83 286 o5 10,0 9.6 9.5 9.2
Sumarstvo 1.0 o 11 1.0 13 1.0 1.0
odoprivreda 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0,4 0.4
Gradevinarstvo 5.4 4.8 3.0 2.6 2,6 2.6 3.2
Promet | veze 6.8 6.8 6.6 6.3 6.3 6.3 6,4
Traavina 15,0 1441 14,5 15,0 153 162 16,3
Ugastiteljstva i turizam 4.6 2.3 25 2.8 3.7 3.3 4,2
Obrtnighvo 3.7 4.3 4.5 4.6 4,7 49 4.8
Stambeno-komunalne djel. 9.0 10,2 10.7 10,7 10,7 16.7 10,4
Financijske | druge usluge 3.2 3,6 3.9 4.0 38 39 3.6
Obrazovanje i kultura 6,2 .3 7.8 8.0 8,0 7.8 7.6
Zdravst.zadt. | soc.skrb 58 6.8 7.5 7.7 7.5 7.2 7.0
Javna uprava 4.6 53 5.4 5.4 5.4 56 5.6
UKUPNO 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 1000

lzvor;  Statisticki lietopis 1997, Drzawni zavod za statistiku, Zagreb, str. 167.
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Tablica 3.
ZAPOSLENOST U PRERAPIVACKOJ INDUSTRIJI
1994, 1995, 1996, X 1997.*
Zaposl. Index Zapos! Index Zaposl. | Index| Zaposl Index
DA Proiz hrane pi¢a i duh.pr. 49,740 100,0 51.244 103,0 50288 | 1010 50.801 100.5
0B Proiz.tekst.i tekst proiz, 56.750 1000 54.626 96.3 48.742 85,9 44,704 91,9
DC | Proiz.koZe i proiz. od koZe 15.746 1000 14.794 94,0 18.464| 117,3| 15362 83,2
DD | Proizv.drva i proizv.cd drva 13.110 100.0 12,284 93.7 11.491 87.7 10.652 92,7
DE Proiz.papira;izdavast. liskar. 16.114 100.0 21.897 136.4 14.988 83.0 13.158 87,8
DF Proiz koksa, naftnin deriv. 18.037 100,0 17.675 98,0 17.307 96.0| 17359 100,3
0G| Proiz.kemikali kem.proiz. 20643 1000 21.051 102.0 20088| 97.2| 17840 BB.9
DH | Proiz proiz.od gume i plast. 8.632 100.0 8.081 936 B.926| 1034 9.561 120,0
8]} Proiz.ost.nemetal.min.proiz, 17.855 100.0 17.381 97,3 15822 | B88.6| 14477 91,5
0J Proizv.met, i proiz.cd mat. 34.087 100.0 31.670 92,9 25895 760( 22529 87.0
0K |Proizv.str.i vredaja D.N 17.848 100.0 15.570 87,2 15.432 86,6 14.645 948
DL Proiz.eleklr. i opt: opreme 24.970 100,0 22311 89,3 21.256 85,1 22.765 1071
DM | Proizv.promet. sredstava 21.558 100.0 17.634 818 19.719 91,5 17136 859
Om Ostala prerad.ind D.N. 18.277 100,0 17,463 95,5 16,394 89,7 14.459 88,2
D PRERADIVACKA INDUSTR. 333.367 | 100,0 323.681 971 304.802 91.4| 285.295 BhS
* Procjena izvriena na temelju podataka za 10 mjeseci
lzvor: DSZ
Tablica 4.
UKUPNI PRIHOD PRERADIVACKE INDUSTRIJE
- u mil. kuna -
1994, 1995, 1996.
DA Proizv.hrane,pi¢a i duh.proiz. 15.366,6 | 1000 18.285.2 1181 19.064.4 124.4
[B]E] Praiz tekstila i tekst.proizv. 46042 100.0 4.700,2 1021 45772 99,4
[ Proiz.koze | proizv.od koZe 1061,1| 1000 1.096.2 151.9 1.049,7 98,9
oo Proiz.drva i proizv. od diva 1.9450| 1000 20124 103.5 23314 1199
DE Proiz. papira, izdavastvo tisk 3.289,2| 1000 6.374,7 1938 38799 1179
CF Proizv.koksa, naitnin derivata 10.772.8| 1000 9.488.8 88,1 10.105.7 938
DG Proiz kemikal, i kem. praizv. 6.417.7( 1000 B8.045.0 1254 8.554.0 1333
OH Proiz.proizv. od gume i tek. 1.816.2| 1000 2.135.0 117.5 2.503.0 137.8
o]} Proizv.ostalih nemet.min.pr. 29145 1000 30075 103.1 3.646,0 1251
DJ Proizzmetalai proiz.od metala 48158 1000 5.444 6 1131 6.122,7 1271
DK Proizv.strojeva i ured DN 2.311.7] 1000 2.351.8 101.7 2.883.8 124.7
DL Proiz.elektr. | opticke opr. 4.621,7] 1000 5.019.8 108,68 5.588,4 1211
DM Proizv.prometnihy sredstava 46220( 1000 2.508,2 54,3 3.980,5 86,1
DN Ostala preradiv. izd D.N. 22047 1000 2.426.2 110.0 2.680.1 121,86
D FRERABIVACKA INDUSTRIJA 66,7642 | 1000 72.905.8 108.2 76.976.8 115,3

lzvor: ZAP
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Tablica 6.
UDIO U UKUPNOM PRIHODU I IZVOZU PRVIH 10, ODNOSNO 20
NAJVECIH FIRMI PRERAPIVACKE INDUSTRIJE HRVATSKE

Grane preradivatke industrije Udio u ukupnom princdu Udia u izvozu

Prvih 10 firmi Prvih 20 firmi Prvih 10 firmi | Prvih 20 firmi
DA Proiz.hrane, pica i duh.proiz. 40.8 56,9 50,3 68,7
DB Praiz.tekstila | tekstil.proiz. 33,9 481 449 61,4
oC Proizv.koZa | proizv.od koze 56,4 74,2 74,4 941
28] Proizv.drva i proiz.od drva 241 378 239 36,9
DE Proiz papira,izdavast tisak 285 36.3 76.8 86,8
OF Proiz koksa nafinih derivata 100.0 100.0 100,0 1000
DG Proiz.kemikalija | kemij proiz 823 90,4 94,6 99,2
OH Proizv.proizv.od gume i plast. 46,7 64,3 56.6 74.0
(8] Proizv.ostalih nemetl mingral.pr. 46,3 63,4 Ty 87,4
0J Proiz. metala i proiz.od metala 35.5 46,4 38,6 50.6
DK Proiz strojeva i uredaja D.N. 40,5 54.8 321 441
DL Proizv.glektr. | opl.opreme 443 539 741 831
DM Proizv promet.sredst, 71.8 838 255 285
DN Ostala preradivacka ind, 39.2 54,3 449 61,6

levor: ZAP, zavrini raduni | DrZavni zavod za statistiku,

Tablica 7.
AMORTIZACIJA U PRERABDIVACKOJ INDUSTRIJI 1995. i 1996.

(iznosi: u 000 kn)

PODRUCE | NAZIV AMORTIZACIJA
PODPODRUCJE 1995, 1996.
NKD

8] Praradivacka industrija 5920246 | 4.570.341
DA Proizv.hrane, pica i duhanskih proizvoda 883171 958.2M
DB Proizvodnja tekstila i tekstilnih proizvoda 252 695 228968
(8]%3 Proizvodnja koze | proizvoda od koze 53.917 51.488
oD Prerada drva i proizvodi od diva 117.832 107.735
DE Proizvodnja papira, izdavadtvo, tiskarstvo 275.888 282.800
DF Proizvodnja koksa, naftnih derivata | nuklearnog goriva 1.596.637 889.494
DG Proizvodnja kemikalija, kemijskih proizvoda | umijetnih viakana 597,761 423,151
DH Proizvodnja proizvoda od gume i plastiénih masa 110.052 115.067
Di Proizvodnja ostalih nemetalnih mineralnib proizvoda 378127 372.526
0J Proizvodnja metala i proiz.od metala B55, 786 346,357
DK Proizvodnja strojeva i uredaja 209.164 176,072
DL Proizvodnija elekiriéne | opticke opreme 238,425 251187
DM Proizvodnja promelnih sredstava 211.095 226,760
DN Ostala preradivacka industiija 139.695 130.533
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