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Sazetak

Farmaceutska industrija jedna je od najprofitabilnijih grana djelatnosti u svijetu, ali je i
dijelom najslozenija djelatnost jer zahtijeva visokotehnoloSka ulaganja u kapital,
sofisticiranu opremu i istrazivanje i razvoj. Problematika teme bavi se utvrdivanjem i
evaluiranjem trziSne strukture farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj te njezinim
najvaznijim ekonomskim obiljezjima. Navedeno u teorijskom segmentu implicira prikaz
obiljezja trziSnih struktura s osvrtom na njihovu efikasnost i inkorporiranje s financijskom
analizom i analizom trZidne koncentracije. Teorijske spoznaje predo€uju se provodenjem
empirijske metode istraZivanja poslovanja poduzec¢a farmaceutske industrije u Republici
Hrvatskoj. Potonje u empirijskom dijelu podrazumijeva opéi uvid u farmaceutsku industriju,
inkorporiranje analize poslovanja kroz prizmu analize s pomocu financijskih pokazatelja,
analize trZidta rada i placa, investicija, intenzivnosti i produktivnosti, te analize pokazatelja
trzidne strukture. Koncepcija teme, uz opce znanstvene metode, implicira primjenu
postupaka i metoda kvantitativne i kvalitativne analize te konzultiranje relevantne
znanstvene i stru€ne literature te dostupnih sekundarnih izvora. Empirijski dio analize
rezultirao je detaljnim uvidom u stanje farmaceutske industrije u razdoblju 2018. — 2022.
godine. Osnovni zakljuak ukazao je na oligopolsko trziste farmaceutske industrije u
Republici Hrvatskoj radi nekolicine poduzeca koja kontroliraju vecinu trziSnog udjela i
visokog stupnja koncentracije Sto povlaci nejednaku raspodjelu bogatstva izmedu poslovnih
subjekata. Unato€ postojanju ulaznih barijera, od potrebnih visokih kapitalnih izdataka za
ulazak u djelatnost do slozenijeg utvrdivanja trziSne pozicije, zabiljezen je porast broja
subjekata ¢ime se doprinosi razvijanju farmaceutske industrije, ali i razvoju preradivacke
industrije te poticanju gospodarskog rasta Republike Hrvatske. Farmaceutska industrija
predstavlja okosnicu razvoja preradivacke industrije i smatra se pokretackom snagom

daljnjeg razvoja gospodarstva.

Kljuéne rijeéi: trziSna struktura, farmaceutska industrija, analiza, Republika Hrvatska
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1.Uvod

Farmaceutska industrija jedna je od najznac&aijnijih i najprofitabilnijih grana djelatnosti u
svijetu te ima veliki znacaj u zdravstvenoj zastiti stanovnika Republike Hrvatske. Radi svoje
posebnosti duzna je poStovati medunarodne i nacionalne standarde i propise kako bi se
kvaliteta farmaceutskih proizvoda i pripravaka svela na najviSu razinu ¢ime se doprinosi
oCuvanju zdravlja nacije po pitanju konzumacije provjerenih i uc€inkovitih farmaceutskih
proizvoda. Postojanje Sirokog spektra bolesti, Stetnih bakterija i virusa te povremenom
pojavom novih virusa ili transformacijom postojecih stvaraju se nove prilike u poslovnom svijetu
u izranjanju novih poduzetni€kih ideja. Da bi se poduzetnici istaknuli na trziStu i povecali svoju
konkurentnost, nastoje ponuditi specifiCan proizvod koji konkurencija nema u ponudi, a
istovremeno imaju u vidu stvaranje jedinstvenih proizvoda kakvih jo§ nema na trZistu. Ponekad
se nije lako probiti na vrh medu masom poduzeca koja proizvode identicne proizvode i
preparate. Da bi potaknuli zamah rasta i razvoja, u proizvodnju uvode karakteristiCne sastojke
i svojstva koja druga poduzeca ne preferiraju. lako je rije¢ o farmaceutskoj industriji gdje se
vecina proizvoda svodi na slican koncept nastanka, poduzea nastoje kupcima ponuditi

diferencirani proizvod i time naglasiti svoju prisutnost na trzistu.

Farmaceutska industrija je tip djelatnosti koja zahtjeva neprestana ulaganja u
istraZivanje i razvoj te visoka kapitalna ulaganja $to ponekad poduzecima predstavlja problem,
a osobito novopridoslim poduzecéima koja su se tek uhvatila u kostac s proizvodnjom i koja jo$
nisu utemeljila svoju poziciju na trzistu. U Republici Hrvatskoj Cesto se u medijima provlace
imena farmaceutskih poduzec¢a koja su jasno utemeljila trziSnu poziciju, ali postoje i ona
poduzecéa koja su tek zapoCela s farmaceutskom djelatno$¢u i temeljem kojih se navedena
grana djelatnosti razvija i dobiva na znacenju. Sva se ta poduzeéa vode istim ciljem, a to je,
uz generiranje profita, proizvodnja lijekova, farmaceutskih i medicinskih proizvoda za dobrobit
stanovnika i oCuvanja njihova zdravlja. Usto, poduzeéa farmaceutske industrije Republike
Hrvatske mogu se okupiti pod krovnim imenom HUP-a — Udruge proizvodaca lijekova kako bi

se doprinijelo daljnjem unapredenju ove djelatnosti i razvoju poboljSanog spektra lijekova.

Temeljem navedenog dolazi se do nastanka motivacije za istrazivanjem stanja i
posebnosti farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj. Spoznaja o poduzetni¢kim prilikama
i njihovom inkorporiranju u poslovne aktivnosti glavna su misao svakog poduzetnika. Stoga se
ovim radom Zeli istraZiti cjelokupan obuhvat ekonomskih determinanti farmaceutske djelatnosti

i utvrditi trziSna struktura farmaceutske industrije.



2. Metode i tehnike rada

Ovim radom utvrduje se trziSna struktura farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj.
Povodom istog u nastavku se opisuje tema rada i ciljevi kojima se je autorica vodila u izradi

istog, izvori podataka koriSteni za analizu te struktura i sadrzaj diplomskog rada.

2.1. Temaradai ciljevi istrazivanja

Podrugje istrazivanja diplomskog rada na temu Ocjena trziSne strukture farmaceutske
industrije u Republici Hrvatskoj vezano je uz stratedko podru€je ekonomike poduzetnistva i
upravljanja inovacijama. U sklopu navedene teme evaluira se efikasnost farmaceutske
industrije u Republici Hrvatskoj u razdoblju 2018. — 2022. kroz prizmu inkorporiranja teorijskih
spoznaja u empirijsko istrazivanje farmaceutske industrije. 1z navedenog opisa teme proizlazi

opci cilj i nekoliko pomoénih ciljeva:
Opéi cilj: utvrditi trziSnu strukturu farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj
Pomoc¢ni ciljevi:
1. Ispitati financijsku stabilnost i uspjeSnost poduzeéa farmaceutske industrije u
Republici Hrvatskoj u razdoblju 2018. - 2022. godine

2. Utvrditi stanje i kretanje na trziStu rada i place u svrhu odredenja stupnja ponude
i potraznje za radom te privlacnosti farmaceutske industrije trenutnim i buduc¢im

potencijalnim zaposlenicima navedene djelatnosti.

3. Ispitati razine investicija i proizvodne metode u proizvodnji dobara i usluga te

evaluirati kapitalnu/radnu intenzivnost.

4. Analizirati i odrediti pokazatelje trziSne strukture farmaceutske industrije u

Republici Hrvatskoj.

2.2. Sadrzaj i struktura rada

Diplomski rad je podijeljen u dva temeljna dijela: teorijski i empirijski dio. U teorijskom
dijelu rada pruza se pregled dosadasnjih teorijskih spoznaja, a na kojima se temelji empirijski
dio rada. U svrhu navedenog koriste se odredeni raCunovodstveni i mikroekonomski koncepti.
Teorijski dio zapoc€inje opisom znacajnosti financijske analize u ocjeni trziSne strukture, pri

¢emu se pruza sustavan pregled financijskin pokazatelja i objasSnjava njihova uloga u
2



industrijskoj analizi. Detaljno se analiziraju ponuda i potraznja za radom, kao i pokazatelji
trziSta rada te se objasSnjava plac¢a i svi pojmovi znacajni za njezino odredenje, kao i visina
minimalne plaéa u Republici Hrvatskoj. Nastavnho se analiziraju razina, vrste i znacaj
investicija. proizvodnih metoda u proizvodnji dobara i usluga te produktivnosti. Posljednji dio
teorijskog kostura rada obuhvaéa definiranje trziSnih struktura na strani ponude, te pokazatelja
istih: pokazatelja poslovne demografije, pokazatelja trziSne koncentracije te odrednica

diferencijacije proizvoda i postojanje supstituta u vidu analize konkurentnosti.

U empirijskom dijelu rada naglasak je na analizi odjeljka djelatnosti odjeljka C21 —
Proizvodnja osnovnih farmaceutskih proizvoda i farmaceutskih pripravaka u Republici
Hrvatskoj. Empirijsko istrazivanje obuhvaéa petogodisSnje razdoblje od 2018. do 2022. godine.
Svi segmenti teorijskog dijela u empirijskom se dijelu rada apliciraju na primjenu trzista
farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj, u cilju ocjene trziSne strukture iste uz elaboraciju
rezultata provedenog originalnog kvantitativnog i kvalitativnog istraZivanja trziSne strukture
farmaceutske industrije Republike Hrvatske. Empirijski dio rada donosi i pregled dosada$njih
istrazivanja na danu temu provedenih u Republici Hrvatskoj, drugim zemljama i komparativnih

analiza provedenih u dvije ili viSe zemalja.

2.3. lzvori podataka i metode prikupljanja i analize

U diplomskom radu se primjenjuju kvalitativni i kvantitativni postupci i metode. Za
potrebe izrade teorijskog dijela rada koristila se relevantna i stru¢na literatura. Stru¢na
literatura se odnosila na knjige u ¢&ijem obuhvatu su teme racunovodstva, financija,
gospodarstva, mikroekonomije, investicija i trzista rada. Uz knjige, u teorijskom i u empirijskom
koristili su se znanstveni i stru¢ni €lanci te vjerodostojni izvjestaji. Uz navedeno, u izradi su se

koristili relevantni izvori s internetskih stranica.

Problematika teme diplomskog rada, osim opc¢ih znanstvenih metoda, u empirijskom
dijelu temelji se na kvantitativnoj analizi podataka odjeljka C21 — Proizvodnja osnovnih
farmaceutskih proizvoda i farmaceutskih pripravaka. Podaci o farmaceutskoj industriji preuzeti
su sa stranica Financijske agencije, odnosno putem internetskog servisa Financijske agencije
naziva info.BIZ. Potrebni podaci preuzimali su se u dva navrata: u razdoblju 4.4. — 7.4.2023.
preuzeli su se podaci od 2018. do 2021. te u razdoblju 4.5. — 6.5.2023. preuzeli su se podaci
za 2022. godinu. Podaci su se odnosili na osnovne podatke poduzeca te na pozicije bilance i
raCuna dobiti i gubitka. Te pozicije jesu: dugotrajna (materijalna i nematerijalna) imovina,

kratkotrajna imovina, zalihe, potrazivanja (od kupaca), kratkotrajna financijska imovina, novac



u banci i blagajni, aktiva, kapital i rezerve, temeljni kapital, kapitalne rezerve, zadrzana
dobit/preneseni gubitak, dugoroCne i kratkoro¢ne obveze, odgodena porezna obveza, obveze
prema poduzetnicima unutar grupe, obveze za zajmove, depozite i slicno, obveze prema
bankama i drugim financijskim institucijama, obveze za dobavljace, obveze prema
zaposlenicima, obveze za poreze, doprinose i sliéna davanja, odgodeno pla¢anje troskova i
prihod buduéeg razdoblja, poslovni i financijski prihodi i rashodi, prihodi od prodaje, materijalni
troSkovi, troSkovi sirovina i materijala, troSkovi prodane robe, ostali vanjski troskovi,
amortizacija, troSkovi osoblja, ostali troSkovi, rashodi s osnove kamata, ukupni prihodi i
rashodi, bruto/neto dobit/gubitak, porez na dobit te prihodi od prodaje u zemlji i inozemstvu i
bruto investicije. Podaci o trzistu rada preuzeti su iz baze Hrvatskog zavoda za zaposljavanje,
a podaci o poslovnoj demografiji iz baze DrZzavnog zavoda za statistiku. Empirijski dio rada

prvenstveno se je odradivao u Excel programu.

2.4. Znanstveni doprinos rada

Znanstveni doprinos diplomskog rada ogleda se u &injenici da su tema i sadrZaj rada
sveobuhvatni te su njime obuhvaéeni mnogi aspekti trzista farmaceutske industrije. Istrazivacki
dio nije usredotoCen iskljuivo na jedan segment analize, ve¢ se on integrira s drugim
podruc¢jima. Time se dolazi do pojma industrijske analize u ¢ijoj sustini nije analiziranje
poslovanja jednog poslovnog subjekta, ve¢ je naglasak stavljen na cijelu industriju i
meduovisnost poduzeéa unutar iste. Tako se je financijska analiza iskombinirala s analizom
pokazatelja trZiSta rada i pokazatelja trziSne strukture kako bi se Citatelju pruzila sveobuhvatna
slika stanja farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj. Dodatno, ovakva analiza moze se
projicirati na svaku sljedec¢u industriju te se dobiti uvid u cjelokupno funkcioniranje poslovanja
jedne industrije u ovisnosti stanja na trziStu te prilikama i prijetnjama na razini Citavog

gospodarstva.

Provedena analiza ukazuje na stanje i posebnosti farmaceutske industrije Republike
Hrvatske i na znaCaj koji ona predstavlja u odnosu na ostale preradivacke djelatnosti. Svaka
grana djelatnosti ima svoje posebnosti koje vrijedi analizirati u vidu ekonomskih pokazatelja.
Uz navedeno, industrijskom analizom dobiva se cjelokupna slika stanja odredene djaltnosti u
danom periodu. Kako se industrijskom analizom mogu uvidjeti promjene u analiziranim
pokazateljima, ujedno se sve te promjene mogu sagledavati zajedno s dogadajima koji su bili

uzrokom istih.
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3. Teorijski okvir financijske analize u ocjeni trziSne

strukture

Zadaca svih poslovnih subjekata ocituje su u javhom objavljivanju financijskih izvjestaja
koji predstavljaju kvalitetnu podlogu za njihovu analizu i komparaciju poslovanja, naj¢eSce
medu subjektima iz iste djelatnosti. 1z tog proizlazi da su financijski izvjestaji svojevrsna
komunikacija poduzeca s okolinom i ostalim poslovnim subjektima. Stoga se u ovom poglavlju
autorica posvecuje ispitivanju vaznosti financijskog izvjeStavanja i ulozi financijske analize u

poslovanju poduzeca.

3.1. Financijsko izvjeStavanje poslovnih subjekata

Financijsko izvjeStavanje u okviru korporativhog upravljanja ocituje se u informiranju
eksternih i internih korisnika u vidu financijskog polozaja i uspjeSnosti poslovanja poslovnog
subjekta. Kako bi informiranje korisnika urodilo plodom, vazno je da predstavljene informacije
budu pouzdane, relevantne i svrsishodne (Brozovi¢ et al., 2020). lzvjeStavanja putem
izvjeStaja pruza zastitu vlasnika poduzec¢a i ostalih vjerovnika koji su u doticaju s istim
poduzeéem. Financijski izvjestaji pridonose smanjenju informacijske asimetrije izmedu internih
i eksternih korisnika kojima su racunovodstvene informacije potrebne za donoSenje pravih
odluka, za ucinkovito upravljanje poduze¢em i za odredenje poreznog tereta od strane drzave
pojedinom poduzecu (Dvorski, Kovsca, Lackovi¢ Vincek, 2018, str. 108). Iz tog realiteta
temeljnim financijskim izvjeStajima smatraju se (Brozovi¢ et al., 2020, str. 17): (1) bilanca, (2)
racun dobiti i gubitka, (3) izvjestaj o nov€anim tokovima, (4) izvjeStaj o promjenama kapitala,

(5) biljeSke uz financijske izvjestaje.

3.2. Analiza s pomo¢éu financijskih pokazatelja

Temeljni financijski izvjestaji svojevrsna su podloga za daljnje operacije po pitanju
planiranja buduceg poslovanja i kontrole dosadasnje poduzetih koraka. 1z prakse je znano
kako bez planiranja poduzece teSko moze opstati. Naravno, na poslovnoj sceni mogu se
pojaviti iznenadne situacije koje zahtijevaju promptno reagiranje i koje mogu prouzroditi
oscilacije po pitanju stabilnosti i uspjeSnosti poslovanja. Uzimajuéi u obzir stanje na trzistu i

sposobnost prilagodbe poduzeéa istome, korisnicima je u prirodi analiziranje prednosti i



nedostataka poduzeca. 1z doti€nog promisljanja, u ovom poglavlju objasnjavaju se temeljni

financijski pokazatelji kao znacajni indikatori u planiranju daljnjih poslovnih aktivnosti.

Analizirajuéi poslovanje poduzec¢a s pomocu financijskih pokazatelja, postoji skupina
pokazatelja koja objedinjuje analiziranje stanja poslovanja poduzec¢a unutar razdoblja do
godine dana i temelji se na podacima ra¢una dobiti i gubitka. S druge strane, u analiziranju
poslovanja koristi se jo$ jedna skupina pokazatelja koja se odnosi na to¢no odredeni dan i koja
ukazuje na financijski poloZaj poduzeéa u tom odredenom trenutku (Zager, Mamié¢ Sader,
Sever Mali§, JeZovita, Zager, 2017, str. 43). Financijski pokazatelji se kategoriziraju u sljedeée
skupine (Brozovi¢ et al., 2020, str. 34-35):

Pokazatelji likvidnosti — mjere sposobnost podmirenja kratkoro€nih obveza

ovisno o vremenu njihova dospije¢a

o Pokazatelji zaduzenosti — mjere koliko se poduzecée u financiranju koristi

tudim izvorima, a koliko vlastitim izvorima financiranja
o Pokazatelji aktivnosti — mjere efikasnost koridtenja resursa poduzeca
o Pokazatelji profitabilnosti — mjere povrat ulozenog kapitala

e Pokazatelji ekonomi¢nosti — mjere ostvarene prihode u odnosu na jedinicu

rashoda
e Pokazatelji investiranja — mjere efikasnost ulaganja u obi¢ne dionice.

Interesnim skupinama u cilju je odrzavati ispunjena dva kriterija, a oni su Kriterij
sigurnosti i kriterij uspjesSnosti. Kriterij sigurnosti govori o financijskoj stabilnosti, likvidnosti i
zaduzenosti poduzeéa. Kriterij uspjeSnosti upuéuje na profitabilnost i ekonomiénost
poslovanja. |1z tog proizlazi da se pokazatelji likvidnosti i zaduzenosti klasificiraju u pokazatelje
sigurnosti poslovanja, a pokazatelji ekonomicnosti, profitabilnosti i investirana se klasificiraju u
pokazatelje uspjeSnosti poslovanja. Pokazatelji aktivnosti su jedina skupina pokazatelja koja
se ne moze striktno svrstati u jedno od kategorija pa se oni smatraju i pokazateljima sigurnosti
i pokazateljima uspjeSnosti poslovanja. U jednu ruku koeficijenti obrtaja uvelike utjeCu na
likvidnost poslovanja i financijsku sigurnost, a u drugu ruku znacajno utjeCu na profitabilnost
poslovanja (Brozovi¢ et al., 2020, str. 35). Slika 1. prikazuje podijelu financijskih pokazatelja u

odnosu na kriterij sigurnosti i kriterij uspjesSnosti.
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Slika 1. Financijski pokazatelji s obzirom na kriterije dobrog poslovanja (lzvor: izrada autorice

Pokazatelji
aktivnosti

prema Brozovi¢ et al., 2020, str. 35)

3.2.1. Pokazatelji likvidnosti

Pojam likvidnosti oznaCava sposobnost imovine da se u nekom trenutku pretvori u
novcani oblik. S obzirom na brzinu i potrebno vrijeme transformacije postoje likvidni i manje
likvidni oblici imovine. Likvidnost se moze definirati i kao sposobnost poduze¢a da u danom
roku podmiri dospjele tekuée obveze (pokazatelji solventnosti). Likvidnost se povezuje i s
uspjeSnoS¢éu poslovanja jer se prilikom njezina izraCunavanja u odnos stavljaju pozicije
kratkotrajne imovine s pozicijama kratkoro¢nih obveza (Dvorski et al., 2018, str. 150). Postoji

nekoliko pokazatelja likvidnosti, a najzna&ajniji su (Zager et al., 2017, str. 45):
o Koeficijent trenutne likvidnosti
o Koeficijent tekuce likvidnosti
o Koeficijent ubrzane likvidnosti

o Koeficijent financijske stabilnosti.

Koeficijent trenutne likvidnosti (nov€ani odnos) je pokazatelj koji mjeri sposobnost
poduzeca da u danom trenutku podmiri dospjele kratkorocne obveze iz novca i nov€anih
ekvivalenata. Prema pravilu, Sto je koeficijent trenutne likvidnosti veci, veca je sposobnost
poduzeca za podmirenjem kratkoroénih obveza. Unato¢ tome, preveliki nov€ani odnos moze
upucivati na nedostatno upravljanje novcem jer poduzece drzi imovinu koja ne donosi dobit pa
se iz tog razloga preporucuje sagledavanje nov€anog odnosa zajedno s ostalim pokazateljima
likvidnosti (Orsag, 2015b, str. 108).



Koeficijent tekuée likvidnosti (teku¢i odnos) mjeri sposobnost poduzeca za
podmirenjem dospjelih kratkoro€nih obveza iz kratkotrajne. Pokazatelj se izraCunava tako da
se u odnos stavi kratkotrajna (teku¢a) imovina s kratkoro&nim obvezama. Sto je pokazatelj
vedi, vec€a je solventnost poduzeéa. Kako je preporucljivo da pokazatelj bude jednak ili veéi od
dva, smatra se da bi u poduzecu neprestano trebao biti prisutan dio teku¢e imovine. Preveliki
koeficijent tekuce likvidnosti ukazuje na situaciju nedovoljnog koristenja kratkotrajne imovine
(Orsag, 2015b, str. 106). Uz ovaj pokazatelj Cesto se povezuje pojam radni kapital koji
oznacCava dio kratkotrajne imovine financiran dugoro¢nim izvorima. Ako u poduzecu postoji
viSe radnog kapitala, tada su likvidnost i solventnost poduzeéa veci. Radni kapital joS se naziva
i rezervom likvidnosti jer, prema pravilu, ako je rezerva likvidnosti veéa, poduzece je viSe puta

sposobno podmiriti kratkoroéne obveze (Zager et al., 2017, str. 47).

Koeficijent ubrzane likvidnosti (brzi odnos) mjeri koliko je kratkoroCnih obveza
poduzece sposobno podmiriti iz imovine koja se brzo pretvara u nov€ani oblik. Da bi se
izraCunao pokazatelj, novac i potrazivanja se stavljaju u odnos s kratkoro¢nim obvezama.
Smatra se da bi brzi odnos trebao biti jednak ili veéi od jedan iz &ega proizlazi potreba da se
zalihe financiraju iz dugoroénih obveza, a ostali oblici nematerijalne teku¢e imovine iz
kratkoro&nih obveza (Zager et al., 2017, str. 46-47).

Koeficijent financijske stabilnosti mjeri udio dugoroCnih izvora (dugorocnih obveza
uvecanih za iznos kapitala) kojima se financira dugotrajna imovina. Pokazatelj treba biti manji
od jedan jer poduzeée jedan dio tekuée imovine financira iz radnog kapitala. Sto je pokazatelj
maniji, likvidnost i solventnost poduzeca su vece. U slu€aju da je pokazatelj veci od jedan, u
poduzecéu postoji deficit radnog kapitala; odnosno, poduzeée dio dugoro&nih obveza financira
iz kratkoro€nih izvora. 1z navedenog proizlazi da je za uskladivanje imovine sa zadanim rokom
njihova podmirenja potrebno postivati zlatna pravila financiranja (Zager et al., 2017, str. 48).

Formule izraCunavanja pokazatelja likvidnosti dane su u Tablici 1. (Korent, bez dat.b).

Tablica 1. Pokazatelji likvidnosti

POKAZATELJI LIKVIDNOSTI
Naziv pokazatelja Brojnik Nazivnik Standard
Koeficijent trenutne likvidnosti Novac Kratkorone obveze
Koeficijent tekuce likvidnosti Kratkotrajna imovine Kratkoro¢ne obveze 22
Koeficijent ubrzane likvidnosti Novac + potrazivanja Kratkoro¢ne obveze 21
Koeficijent financijske likvidnosti Dugotrajna imovina Kapital + dugoro€ne obveze <1

(Izvor: izrada autorice prema Korent, bez dat.b)



3.2.2. Pokazatelji zaduzenosti

Pokazatelji zaduZenosti nazivaju se pokazateljima djelovanja financijske poluge jer im
je u osnovi mjerenje zaduzenosti poduzeca i sposobnost podmirenja obveza i kamata.
Pokazatelji zaduZenosti dijele se na pokazatelje dinamiCke i pokazatelje staticke zaduZenosti
(Orsag, 2015b, str. 102). Kod pokazatelja statiCke zaduzenosti najznacajniji su (Orsag,
2015b, str. 102): koeficijent zaduzenosti, odnos dugoro¢nog duga, odnos dugoro¢nog duga i

glavnice | te odnos dugoro€nog duga i glavnice |II.

Koeficijent (stupanj) zaduzenosti mjeri udio ukupne imovine koji se financira iz
kratkoro&nih i dugoro&nih obveza poduzeéa. Sto je koeficijent zaduZenosti vedi, vedi je rizik
ulaganja u poduzece i vedi je teret kamata. Kako se ovim pokazateljem mijeri udio obveza u
ukupnoj strukturi poduzeca, prilikom njegova izraCunavanja ukupne obveze stavljaju se u
odnos s ukupnom imovinom. Kako dugovi ne smiju biti ve¢i od iznosa kapitala, prema
konzervativnhom pravilu financiranja pokazatelj ne smije iznositi vise od 50% (Orsag, 2015b,
str. 102-103). Uzevsi u obzir koeficijent zaduzenosti i konzervativno pravilo financiranja, u obzir
treba uzeti odnos dugoroénog duga temeljem kojeg se analizira dugoro¢na zaduzenost
poduzeca. Iz navedenog se zakljuCuje da se odnos dugoro¢nog duga izraunava prema
formuli u kojoj se dugoroCni dug stavlja u odnos s dugoro¢nim dugom i kapitalom (Orsag,
2015b, str. 103).

Odnos dugoroénog duga i glavnice je pokazatelj proizadao iz konzervativhog pravila
financiranja prema kojem se poduzeée smije zaduzivati u omjeru 1:1; odnosno 50% imovine
smije biti financirano iz tudih izvora, a preostalih 50% iz vlastitih izvora. Kako bi se dobio udio

financiranja, dugoro¢ni dug se stavlja u odnos s visinom kapitala (Orsag, 2015b, str. 103).

Od pokazatelja dinami¢ke zaduzenosti izdvajaju se pokri¢e troSkova kamata i faktor
zaduZenosti. Pokazatelj pokri¢e troSkova kamata mjeri koliko se puta kamate mogu podmiriti
iz ostvarene bruto dobiti. Prema pravilu, marginalna vrijednost pokazatelja je jednaka jedan.
Kada je pokazatelj to¢no jednak jedan, rije¢ je o situaciji da poduzece cijelo obracunsko
razdoblje posluje da pomiri kamate iz bruto dobiti. Ako je vrijednost pokazatelja veéa od jedan,
zaduzenost je manja i dio bruto dobiti ostaje vlasniku. U suprotnom, ako je vrijednost
pokazatelja manja od jedan, poduzece nije sposobno podmiriti obveze kamata iz bruto dobiti
(Zager et al., 2017, str. 49).

Faktor zaduzenosti ukazuje na potreban broj godina da se iz zadrzane dobiti i
troSkova amortizacije podmire ukupne obveze poduzeéa. Iz tog proizlazi, Sto je faktor

zaduzenosti manji, manja je zaduzZenost poduzeca jer je potreban manji broj godina za
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podmirenje ukupnih obveza. Rije€ je o indikatoru zaduZenosti jer indicira za koliko ¢e godina

poduzeée tude izvore zamijeniti vlastitim izvorima financiranja (Zager et al., 2017, str. 50).

Za pokazatelje dinamicke i staticke zaduzenosti koriste se isklju€ivo podaci iz raCuna
dobiti i gubitka, dok se za sljede¢a dva pokazatelja koriste podaci iz bilance i RDG-a. Rije¢€ je
o stupnju pokri¢a | i stupnju pokri¢a Il. Stupanj pokri¢a | je pokazatelj koji mjeri koliki se dio
dugotrajne imovine poduzeca financira iz kapitala, a stupanj pokri¢a Il mjeri koliki se dio
dugotrajne imovine financira iz dugorocnih izvora te koliki dio dugoroCnih izvora ostaje za
financiranje kratkotrajne imovine. Prema pravilu, radi odrzavanija likvidnosti, stupanj pokri¢a Il
mora uvijek biti veci od jedan jer, osim za financiranje dugotrajne imovine, dugoro¢ni izvori se
koriste i za financiranje kratkotrajne imovine pa se navedeni pokazatelji smatraju pokazateljima

financijske stabilnosti (Zager et al., 2017, str. 50).

U okviru pokazatelja zaduzenosti potrebno je spomenuti pravilo financijske poluge
(eng. Financial leverage) koja se definira kao utjecaj udjela tudeg kapitala u financiranju
poslovanja na profitabilnost vlastitog ulaganja. Sto se moze razmotriti kao prednost u
ostvarenju vecih poslovnih u€inaka koristenjem tudih izvora financiranja u odnosu na ucinke
postignute financirane iskljuc¢ivo kapitalom (Dvorski et al., 2018, str. 153). Sukladno tome,
izraCunava se indeks financijske poluge koji u odnos stavlja profitabilnost glavnice (eng. Return
Of Equity, ROE) i profitabilnost imovine (eng. Return Of Asset, ROA) (Orsag, 2015b, str. 637).
Poduzeca, koja ne posjeduju primjerene povrate za pla¢anje troSkova kamata, nastoje smanijiti
profitabilnost glavnice daljnjim zaduzivanjem. U slu€ajevima kada je profitabilnost glavnice
veca od profitabilnosti imovine, koncepcija izvora financiranja smatra se povoljnom. Uz pravilo
financijske poluge, postoji i pravilo operativhe poluge, a koja se upotrebljava kao mjera
osjetljivosti dobiti na oscilacije u prihodima od prodaje. Ako je stupanj operativne poluge visi,
oscilacije u prihodima od prodaje viSe utje¢u na ostvarenu poslovnu dobit (Zager et al., 2017,
str. 55). U sustini, financijska poluga mjeri utjecaj tudih izvora na profitabilnost poduzeéa uz
preuzimanje veceg poslovnog rizika i ostvarenja vecCe stope povrata na uloZeni kapital. U
odnosu na navedeno, operativna poluga mjeri udio fiksnih tro§kova u poslovanju poduzeca pri
¢emu vedi udio fiksnih troS8kova zahtijeva preuzimanje veceg poslovnog rizika $to utjeCe na
promjene u prihodima. Kod poduzeca s visokim udjelom fiksnih troSkova, stupanj operativne
poluge je viSi pa time i mali postotak rasta prihoda doprinosi povec¢anju poslovne dobiti i
obratno, mali udio fiksnih troS8kova moze prouzro€iti smanjenje poslovne dobiti poduzeca
(Banovi¢, 2010). Formule izraCunavanja pokazatelja zaduzenosti dane su u Tablici 2. (Korent,
bez dat.b).
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Tablica 2. Pokazatelji zaduzenosti

POKAZATELJI ZADUZENOSTI

STATICKA ZADUZENOST

Naziv pokazatelja Brojnik Nazivnik Standard
Koeficijent zaduzenosti Ukupne obveze Ukupna imovina < 50%
Odnos dugoro¢nog duga Dugoro¢ni dug Dugoroéni dug + glavnica 50% : 50%
;)lgcg;glljgoroénog dugai Dugoro¢ni dug Glavnica 50% : 50%
;)lg\r}gis(.:gtljlgoroénog duga i Ukupne obveze Glavnica 50% : 50%
DINAMICKA ZADUZENOST

Pokri¢e troskova kamata Zarade prije kamata i poreza Kamate 21
Faktor zaduzenosti Ukupne obveze Zadrzana dobit + amortizacija | Sto manje

POKAZATELJI LIKVIDNOSTI | ZADUZENOSTI

Stupanj pokri¢a | Glavnica Dugotrajna imovina /

Stupanj pokric¢a Il Glavnica + dugoro¢ne obveze Dugotrajna imovina >1

(Izvor: izrada autorice prema Korent, bez dat.b)

3.2.3. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti su skupina pokazatelja koji ukazuju na ucinkovitost koriStenja
sredstava i dijelova imovine. Cesto se nazivaju koeficijentima obrtaja jer odrazavaju koliko je
puta godi$nje poduzecée sposobno obrnuti ukupnu imovinu ili koliko je jedinica ukupnih prihoda
ostvareno na jednu jedinicu ukupnih rashoda. Pokazatelji aktivhosti predo€uju brzinu protoka
imovine u poslovnim procesima. Ako su znani koeficijent obrtaja, mogu se izraunati prosjecni
dani vezivanja i obrnuto; ako su znani dani vezivanja, mogu se izraCunati koeficijenti obrtaja.
Pokazatelji aktivnosti se izraCunavaju i interpretiraju prema istome obrascu stavljajuéi u odnos
ukupne prihode (prihode od prodaje) sa stavkom za koju se raduna broj obrtaja. Tako se mogu
izraCunavati koeficijenti obrtaja za pojedine pozicije zaliha ili potrazivanja. S druge strane, na
jednak princip se racunaju dani vezivanja pri ¢emu se u odnos stavlja broj dana u godini (360
dana ili 365 dana) s koeficijentom obrtaja. Prema pravilu §to su koeficijenti obrtaja veci, veéa
je sposobnost poduzeéa da u odredenom razdoblju viSe puta obrne imovinu. Za dane
vezivanja bilo bi dobro da su &to kradi jer tada je poduzece sposobno u kraéem vremenu vise
puta obrnuti imovinu (Zager et al., 2017, str. 50-51). Najée$ce se izradunavaju (Dvorski et al.,
2018, str. 146):

o Koeficijent obrtaja ukupne imovine

o Kaoeficijent obrtaja kratkotrajne imovine
11



o Koeficijent obrtaja potrazivanja
o Koeficijent obrtaja obveza prema dobavljadima.

U sklopu pokazatelja aktivnosti vazna je evaluacija ciklusa konverzije novca. Naime,
pokazatelji obrtaja potrazivanja, zaliha i obveza prema dobavljaima vazni su za poslovanje
poduzeca jer ukazuju na brzinu cirkulacije novca u poduzecéu. S gledista nov€anih tokova
pozelino je da vrijeme cirkulacije novca i nov€anih ekvivalenata bude §to krace jer tada
poduzecée adekvatnije upravlja likvidnom imovinom bez njezina zadrzavanja u poduzecu §to
ne bi doprinijelo povecanju dobiti (Dvorski et al., 2018, str. 148). Formule izraCunavanja

pokazatelja aktivnosti dane su u Tablici 3. (Korent, bez dat.b).

Tablica 3. Pokazatelji aktivnosti

POKAZATELJI AKTIVNOSTI

Naziv pokazatelja Brojnik Nazivnik Standard
Koeficijent obrtaja ukupne imovine Ukupni prihodi Ukupne imovina Sto vede
Koeficijent obrtaja potrazivanja Prihodi od prodaje Potrazivanja Sto vecde

Broj dana u godini

(360 ili 365) Koeficijent obrtaja potrazivanja Sto krace

Trajanje naplate potrazivanja

Troskovi prodanih

Koeficijent obrtaja zaliha . Zalihe Sto vede
proizvoda

Dani vezivanja zaliha Broj dan_a_ u godini Koeficijent obrtaja zaliha Sto krace

(360 ili 365)

Koeflcuegt obrtaja obveza prema Trosk0\_n prodanih Obveze prema dobavijagima 1o vete

dobavlja¢ima proizvoda

Dani vezivanja obveza prema Broj dana u godini Koeficijent obrtaja obveza to krace

dobavlja¢ima (360 ili 365) prema dobavlja¢ima

(Izvor: izrada autorice prema Korent, bez dat.b)

3.2.4. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti su skupina pokazatelja kojima se mijeri uspjeSnost zarade
poduzeca, odnosno visina prinosa na ulozen kapital vlasnika. Pokazatelji profitabilnosti se
svrstavaju u pokazatelje profitabilnosti prodaje i pokazatelje profitabilnosti imovne. Pokazatelji
profitabilnosti prodaje u odnos stavljaju mjeru profita s prodajom/prihodom pa se
izraCunavaju marza kontribucije i marza profita. Marza profita se prikazuje kao bruto marza
profita i neto marza profita. Razlika navedenih profitnih marza iskazuje se u Cinjenici da se
kod bruto marze profita u obzir uzima bruto dobit (eng. Earnings Before Interest and Taxes,

EBIT), dok se kod neto marze profita u odnos uzima neto dobit (Orsag, 2015a, str. 627-628).
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Za profitnu marZu moze se rec¢i da upucuje na udio ostvarenih prihoda koje poduzeée zadrZzava

kao zaradu uveéanu za rashode od kamata (Zager et al., 2017, str. 52).

Pokazatelji profitabilnosti imovine mjere ostvaren profit u odnosu na angaziranu
imovinu. Za tu potrebu naj¢eSc¢e se izraCunava profitabilnost imovine i profitabilnost vlasnicke
glavnice. Za profitabilnost imovine analiziraju se bruto rentabilnost imovine (eng. Return on
Assets, ROA) i neto rentabilnost imovine. Razlika navedenih pokazatelja je u obuhvatu
poreza na dobit jer se u izraCunu ROA-e u odnos uzima zarada prije kamata i poreza, dok se
za izraCun neto rentabilnosti imovine uvrStava neto dobit (Orsag, 2015b, str. 112).
Profitabilnost glavnice (eng. Return on Equity, ROE) koristi se za vrednovanje sposobnosti
poduzeca u vidu stvaranja prinosa za vlasnike kapitala; odnosno, koliko se ucinkovito vlasnik
koristi uloZzenim kapitalom u odnosu na tude izvore financiranja. Kako bi se ocijenila struktura
vlastitih i tudih izvora financiranja poslovanja poduzeca, ve¢inom se u meduodnos uzimaju
bruto rentabilnost imovine i rentabilnost viasni¢ke glavnice. Poduzeca, koja ostvaruju vise
stupnjeve bruto rentabilnosti imovine, proporcionalno ne moraju ostvarivati visoke povrate za
vlasnike kapitala. Poduze¢a koja ostvaruju negativan poslovni rezultat, nisu sposobna
podmiriti troSkove upotrebom tudih izvora financiranja $to automatski utjee na smanjenje
povrata za vlasnika ulozenog kapitala (Zager et al., 2017, str. 54). Formule izradunavanja

pokazatelja profitabilnosti dane su u Tablici 4. (Korent, bez dat.b).

Tablica 4. Pokazatelji profitabilnosti

POKAZATELJI PROFITABILNOSTI
Naziv pokazatelja Brojnik Nazivnik Standard
Bruto marza profita Zarade nakon kamata i poreza Ukupni prihodi
Neto marza profita Zarade prije kamata i poreza Ukupni prihodi
Bruto rentabilnosti imovine Zarade prije kamata i poreza Ukupna imovina Sto vede
Neto rentabilnost imovine Neto dobit Ukupna imovina
Rentabilnost vlastitog kapitala Neto dobit Glavnica

(Izvor: izrada autorice prema Korent, bez dat.b)
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4. Odrednice trziSta rada i placa u Republici

Hrvatskoj

Trziste rada se smatra najkompleksnijom vrstom trziSta radi obuhvata velikog broja
segmenata. Da bi se analiziralo trZiste rada farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj, u
ovom poglavlju daje se prikaz osnovnih pojmova ponude i potraznje za radom te odredenja i
kretanja pla¢e (minimalne plac¢e u Republici Hrvatskoj). TrziSte rada obuhvaca splet ponude
radne snage i potrebe za istom, odnose na relaciji zaposlenik — poslodavac u vidu zaposlenja,
napredovanja, povisica i ostalih materijalnih i nematerijalnih benefita, radnih odnosa i prekida
zaposlenja, pri Eemu za sve vrijeme radnog odnosa zaposlenik prima nov€anu naknadu prema
prije definiranom Ugovoru u radu i temeljem Zakona o radu NN 93/14 (127/17, 98/19, 151/22,
64/23) kojima se regulira trziSte rada Republike Hrvatske. Pojam trziSta implicira na transakcije
vezane uz kupoprodaju rada $to podrazumijeva postojanje radne snage, ali i postojanje

vlasnika sredstava za proizvodnju rada (Buseli¢, 2017, str. 7).

4.1. Potraznja za radom

Potraznja za radom je izvedena potraznja jer ovisi o potraznji za proizvodom/uslugom
u Cijoj proizvodniji sudjeluje, tj. potrazivana koli€ina rada ovisi o proizvodnosti rada u proizvodniji
proizvoda/usluge i njegovoj/-inoj trziSnoj vrijednosti. Potraznja za inputom rada reflektira
njegovu grani¢nu proizvodnost iz ega proizlazi definicija grani¢nog prihoda proizvoda od rada
(eng. Marginal Revenue Product of Labor, MRP.). MRP_ se definira kao porast ukupnog
prihoda radi zapo$ljavanja dodatne jedinice rada, a jednak je umnoSku graniénog proizvoda
od rada (eng. Marginal Product of Labor, MP. ) i grani€nog prihoda (eng. Marginal Revenue,
MRa). Poduzecu je u cilju ostvariti maksimalnu dobit Sto postize zaposljavanjem dodatne
jedinice rada sve do tocke u kojoj je MRP. jednak grani¢nom troSku rada, odnosno poduzece
zaposljava nove radnike u situaciji kada ¢e oni pridonijeti maksimalizaciji profita, u suprotnom
to ne ¢e biti isplativo (Beni¢, 2016, str. 262). Kako bi se postigla maksimalizacija profita,
potraznja za radom ovisna je o stanju na trziStu, ekonomskim uvjetima, tehnologijom i visinom
nadnica. Nacelo maksimalizacije dobiti sa sobom povlaci i povecéanje proizvodnosti rada koja
mjeri koliCinu dobara i usluga proizvedenih u sat vremena. Na proizvodnost rada utjeCe mnogo
¢imbenika, a neki od njih jesu tehnoloski napredak, druStveno odgovorno poslovanje, ljudski

kapital, poboljSana kvaliteta rada te alokacija resursa i slicno (Buseli¢, 2017, str. 33).
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4.1.1. Kratkoro€na potraznja za radom

U stanju savrSene konkurencije poduzece Ce prihvatiti nadnicu koja je ustanovljena na
trzidtu jer nema mogucnost njezinog utjecaja pa ¢e profit biti maksimalan u to¢ki gdje je MRP,
jednak iznosu nadnice (MRP. se smatra kratkoroéhom potraznjom poduzeca za radom jer ¢e
svaka toCka na krivulji prikazivati koli€inu angaZziranog rada s obzirom na visinu nadnice (eng.
Wage, W)). Vrijednost graniénog proizvoda od rada (eng. Value of Marginal Product of
Labor, VMP,) jednaka je MRP_ jer su cijena proizvoda i grani¢ni prihod jednaki (Slika 2.).
Potrebno je napomenuti kako krivulla MRP. u uvjetima savrSene konkurencije opada jer
zaposljavanjem dodatne jedinice rada opada granic¢ni proizvod i cijena proizvoda opada uslijed
rasta outputa (Beni¢, 2016, str. 262-263).

d. = MRP_ = VMP_

Slika 2. Krivulja potraznje za radom u uvjetima potpune konkurencije (lzvor: izrada autorice
prema Benic, 2017, str. 265)

Kratkoro&nu potraznju za radom karakteriziraju fiksni i varijabilni Eimbenici proizvodnje
pri Eemu se kapital sagledava kao fiksni ¢imbenik, a rad kao varijabilni ¢imbenik proizvodnje.
Slika 3. prikazuje kratkoro¢nu proizvodnu funkciju temeljem koje se utvrduje potraznja za
radom. Prikazan je grani¢ni proizvod (eng. Marginal Product, MP) kao promjena ukupnog
proizvoda (eng. Total Product, TP) koja je proizasla iz zaposljavanja dodatne jedinice rada; i
prosje€an proizvod (eng. Average Product, AP) kao prosjecnu koli€inu proizvoda po jedinici
rada. 1z slike je vidljivo kako je graniéni proizvod veci od prosjeénog proizvoda u dijelu do
sjeciSta s prosjeCnim proizvodom u tolki njegova maksimuma. U uvjetima savrSene

konkurencije, ako poduzece Zeli ostvariti maksimalan profit, treba zaposliti onoliko radnika do
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razine gdje je granicni prihod proizvoda jednak nadnici, tj. do optimalne toCke zapoSljavanja
(Buseli¢, 2017, str. 35-36).

™
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Slika 3. Kratkoro¢na potraznja za radom u uvjetima savrSene konkurencije (lzvor: izrada

autorice prema BuSeli¢, 2017, str. 35)

U uvjetima nesavrSene konkurencije potraznja za radom odredena je odnosom
grani¢nog prihoda i nadnice. Ovdje je potrebno razlikovati potpuno i nepotpuno konkurentnog
proizvodaca. Kod potpuno konkurentnog proizvodaca, grani¢ni prihod proizvoda jednak je
grani€nom proizvodu; a kod nepotpuno konkurentnog proizvodaca je vrijednost grani¢nog
proizvoda veca od grani¢nog prihoda proizvoda. S dodatnim zaposljavanjem granicni prihod
opada. Poduzece dodatnim zaposSljavanjem smanjuje cijenu svake sljedece dodatne jedinice
outputa, a sve da bi se ograni€ila koli¢ina outputa na trziStu proizvoda. Poduzece primjenjuje
navedeno kako bi odrzalo monopolsku poziciju na trzistu (Buseli¢, 2017, str. 36-37). U uvjetima
nesavrSene konkurencije uslijed pada nadnica poduzece ¢e zaposliti manje radnika, nego u
uvjetima savrdene konkurencije. Poduzecée nesavrsene konkurencije proizvodi manji output od

poduzecée savrSene konkurencije (Beni¢, 2016, str. 264).
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4.1.2. Dugoro€na potraznja za radom

U dugom roku poduzeée ima dovoljno vremena za prilagodbu inputa kapitala te se rad
i kapital smatraju varijabilnim Ciniteljima Sto dovodi do dva efekta, efekt razmjera i efekt
supstitucije. Efekt razmjera (output efekt) podrazumijeva promjenu zaposlenosti kao popratnu
pojavu uslijed promjene trodkova proizvodnje i promjene visina nadnica. Smanjenje nadnica
dovodi do smanjenja grani¢nog troska (eng. Marginal Cost, MC) i povec¢anja razine outputa
(MR>MC) (Benic¢, 2016, str. 264). Dugoro¢no gledano, poduzece primjenjuje efekt supstitucije
pri Cemu se zamjenjuju skuplji outputi jeftinijima. Uslijed smanjenja nadnica, dio kapitala rada
se zamjenjuje jeftinijim radom (Buseli¢, 2017, str. 37). Krivulja potraznje u dugom roku je
elasti¢nija u odnosu na krivulju potraznje za radom u kratkom roku jer nadnice u dugom roku
dovode do participiranja veceg broja radnika u odnosu na kratki rok. Navedeno podrazumijeva
ako je koeficijent elasti¢nosti veéi od jedan, potraznja je elasti¢na jer poslodavci reagiraju na
promjenu cijene rada. Ako je koeficijent elasti¢nosti maniji od jedan, potraznja za radom je
neelasti¢na i poslodavci ne reagiraju na promjenu cijene rada (Buseli¢, 2017, str. 38.). Slika 4.

prikazuje kretanje potraznje za radom u dugom roku u uvjetima nesavrsene konkurencije.

LRd

Ly L Ly L

Slika 4. Dugoro¢na potraznja za radom u uvjetima nesavrSene konkurencije (Izvor: izrada

autorice prema Beni¢, 2017, str. 265)

Proizvodacdi u dugom roku mogu investiranjem povecati fiksni kapital i time ostvariti
razinu proizvodnje (Lipovec & Kozina, 2013). Prema Buseli¢ (2017, str. 38), kako je krivulja
potraznje za radom u dugom roku elasti¢nija od krivulje potraznje za radom u kratkom roku,
utvrduje se da je potraznja za radom elastiCnija ondje gdje postoji veliki udio troSkova rada,

nego $to je to sluaj s poslovanjem gdje je prisutan veci udio fiksnih troSkova kapitala.
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Potraznja za radom Ce biti manje elasti¢nija kada se brze mogu zamijeniti inputi kapitala i rada.

Potraznja za radom ¢Ce se smatrati elasti¢nijom kada je (Buseli¢, 2017, str. 38):
¢ Bolja zamjenjivost Cimbenika proizvodnje
e Veci omjer troSkova rada u odnosu na ukupne troskove
e Veca elastiCnost potraznje za proizvodom.

Uz navedeno, na potraznju za radom na nekom trziStu utjecat ¢e Cetiri temeljna
indikatora, a to su broj poslodavaca, cijena rada, potraznja za proizvodom/uslugom na trzistu

i proizvodnost (produktivnost) rada (Buseli¢, 2017, str. 40).

4.1.3. Agregatna potraznja za radom

Agregatna potraznja predstavlja zbroj svih potraznji jednog gospodarstva za dobrima i
uslugama unutar odredenog vremenskog razdoblja (Pettinger, 2016), a u ovom slucaju to se
moZze odnositi direktno i na potraznju za radom. Tako je krivulja agregatne potraznje za radom
identi¢na krivulji individualne potraznje za radom pojedinca. U razmatranju agregatne
potraznje za radom povlaci se misao kako su svi radnici medusobno sli¢ni i nadnice se ne
odreduju pojedinacno od strane poduzeéa, ve¢ ih odreduje konkurentsko trziSte. Agregatna
potraznja za radom ne moze se dobiti zbrajanjem pojedinacnih potraznji za radom svakog
poduzeca zato $to poduzeéa razli€ito reagiraju na smanjenje cijena nadnica. Neka poduzeca
povecavaju ponudu proizvoda/usluga prilikom smanjenja nadnica, ali sa slabim utjecajem na
porast u ukupnoj trzidnoj ponudi. Gledaju¢i ukupno trzidte sva poduzeca ¢ée angazirati vise
radnika i povecéati ponudu prilikom smanjenja nadnica $to dovodi do povecanja ukupnog

outputa i istovremenog smanjenja njegove cijene (Beni¢, 2016, str. 269).

Cinitelji koji utjedu na pomak trzi$ne krivulje potraznje za radom jesu trzini okovi.
Pozitivan Sok ponude prouzrokuje povecanje koliCine outputa, odnosno povelava se
proizvodnost rada, tj. MRP.. Negativan Sok ponude smanjuje koli€inu outputa, tj. smanjuje se
proizvodnost rada. Sokovi ponude mogu se izraziti u obliku inovacija, tehnoloskih napredaka i

vremenskih promjena (Beni¢, 2016, str. 272-273).
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4.2. Ponudarada

Ponuda rada se definira kao ukupan broj potencijalnih radnika koji su raspolozivi za
zaposljavanje na odredeno radno mjesto i koji su spremni zamijeniti svoje slobodno vrijeme
radom te s obzirom na potrebe trziSta rada. Iz ove definicije proizlazi kako pojedinac ima
vrijeme rada koje se odnosi na njegov pla¢eni posao i vrijeme dokolice za koje nije plaéen i on
slobodno i na svoju volju upravlja njime (BusSeli¢, 2017, str. 19-20). Vazno je spomenuti kako
ne Cine svi ljudi ponudu rada, ve¢ se iz ukupnog stanovnistva izdvaja radno sposobno
stanovni$tvo putem kojih se dolazi do potencijalnih radnih resursa. Tako se iz radne snage
(radno aktivnog stanovnistva), koja se odnosi na sve osobe dobi izmedu 15 i 65 godina, mogu
izdvojiti zaposleni i nezaposleni koji aktivno traze posao. Unutar grupe potencijalnih radnih
resursa svrstani su obeshrabreni radnici koji zele raditi i raspolozivi su za rad, medutim ne
traZe posao jer smatraju da ga ne ée pronaci. Unutar skupine nezaposlenih osoba postoji
dobrovoljno nezaposleno stanovnistvo koji su odbili ponudeni posao trazeci i Cekajuci bolji
posao s boljim radnim uvjetima. Od spomenutih podjela postoji i neaktivho stanovnistvo, a
odnosi se na osobe do navrSenih 15 godina, uzdrzavane osobe i osobe u radno sposobnom

stanovnistvu koje nisu zaposlene ili nezaposlene (Andabaka et al., 2016, str. 206).

4.2.1. Individualna ponuda rada

Kada se govori o ponudi rada, postoji termin individualne ponude rada. Osoba se
prilikom odlucivanja Zeli li raditi ili ne suoCava s dvije opcije, slobodnim vremenom i vremenom
rada. Kako bi se to prikazalo, koristi se krivulja indiferencije koja prikazuje razliite kombinacije
realnog dohotka i vremena dokolice koje ¢e za pojedinca donijeti jednaku razinu zadovoljstva.
Hoce li osoba odabrati Zeli li raditi ili ne, ovisi 0 njezinim subjektivhim preferencijama te o
vrijednosti dohotka i dokolice. Ako radnik Zeli viSe slobodnog vremena, radit ¢e manje sati i
ostvarivat ¢e manje dohotka. S druge strane, ako radnik zrtvuje svoje slobodno vrijeme za rad,
radit ¢e viSe i ostvarivat ¢e veéi dohodak (Buseli¢, 2017, str. 21-22). Pri tome je potrebno uzeti
u obzir granicu koja odreduje broj sati koje pojedinac smije odraditi u jednome danu i visinu

dohotka kao umnoZzak broja odradenih sati i visine nadnice (Beni¢, 2016, str 265).

Odluka o raspodjeli vremena za rad i slobodnog vremena ovisi o visini dohotka te hoce
li raditi viSe ako se poveca nadnica. Ovdje dolazi do dva efekta — efekta supstitucije i efekta
dohotka. Efekt supstitucije utjeCe na pojedinca da radi viSe sati jer je svaki sat rada placen
viSe, odnosno svaki sat dokolice vise, plaéen je manje. Efekt dohotka kaZe kad se nadnica
poveca, dohodak ¢e biti veéi i pojedinac ¢e moci kupiti viSe dobara. U situaciji kada je efekt

dohotka veci od efekta supstitucije, radnik ¢e raditi viSe; u suprotnom kada je efekt dohotka
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manji od efekta supstitucije, radit ¢e manje. Za oCekivati je da ¢e efekt dohotka imati jaci utjecaj
na pojedinca kada ¢e nadnica biti vec¢a (Slika 5.) (Benic, 2016, str. 266-267).

Efekt dohotka
>

Efekt supstitucije

Efekt supstitucije
>

Efekt dohotka

Su

Slika 5. Individualna ponuda rada (lzvor: izrada autorice prema Beni¢, 2017, str. 267)

4.2.2. Agregatna ponuda rada

Poput agregatne potraznje za radom, na jednak nacin definira se agregatna ponuda
rada koja predstavlja zbroj svih ponuda rada jednog gospodarstva za radom unutar odredenog
vremenskog razdoblja (Pettinger, 2016). Prilikom definiranja agregatne ponude potrebno je
uzeti u obzir da u kratkom roku vecina radnika tijekom povecanja nadnica povecava rad, a
dugoro¢no gledano javlja se efekt dohotka i ponuda rada pada. Takoder, vazno je ne
poistovjecivati realnu i oekivanu pla¢u. Realna plaéa se odnosi na placu koju radnik moze
zaraditi radeéi danas, a o€ekivana placa je plac¢a koju radnik moze oCekivati da ¢e je zaraditi
u buducnosti. Pojedinci su upoznati s time da mogu birati zZele li raditi ili ne, ali u rijetkim
sluajevima mogu birati broj radnih sati koji se definiraju ugovorom o radu. 1z tog se razloga
individualna ponuda rada mjeri u satima rada jednog pojedinca, dok se agregatna ponuda rada
mjeri u radnik-satima, tj. brojem sati koje na raspolaganje nude svi zaposlenici u odredenom
razdoblju. Za razliku od krivulje agregatne potraznje za radom, krivulja agregatne ponude za
radom dobiva se zbrajanjem svih pojedinacnih krivulja ponude rada. Agregatna krivulja ponude
rada je pozitivnog nagiba jer povecCanjem nadnice, uz ostale uvjete nepromijenjene,
stanovnistvo koje ranije nije htjelo raditi za niZze nadnice, htjet e raditi za viSe nadnice (Beni¢,

2016, str. 275). Slika 6. prikazuje krivulju agregatne ponude za radom.
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Slika 6. Krivulja agregatne ponude rada (Izvor: izrada autorice prema Beni¢, 2017, str. 275)

Na pomak krivulje agregatne ponude rada utjeCe povecanje realne plaée i efekt
supstitucije. 1zmedu ostalog, povec¢anje broja potencijalnih radnika povecat ¢e agregatnu
ponudu Sto mozZe biti rezultat migracija ili nataliteta te krivulju ponude pomaknuti udesno.
Povecanje radnog kontingenta stanovniStva pomi€e krivulju trziSne potraznje rada u desno jer
se povecava koli¢ina dostupnog rada, a moze biti rezultat npr. poveéanja dobne granice za
odlazak u mirovinu. Povecéanje bogatstva i o€ekivane buduce realne place pomaknut ¢e trziSnu
krivulju ponude rada ulijevo jer se povecanjem bogatstva povecava slobodno vrijeme
pojedinca, a povecanjem oc¢ekivane buduce realne place povecava se slobodno vrijeme koje

pojedinac moze sebi priustiti (Beni¢, 2016, str. 277).

4.3. Ravnoteza trzista rada

U okviru ponude i potraznje za radom, vazno je spomenuti ravnotezu na trziStu rada. U
uvjetima savrSene konkurencije na trziStu je prisutan veliki broj radnika koji konkuriraju za
posao i ni jedan radnik ne utjeCe na odredenje visine nadnica pa se za takvo trziSte moze reci
da je savrSeno informirano (Beni¢, 2016, str. 278). U klasicnom modelu trziSta rada postoji
termin pune zaposlenosti koji podrazumijeva da sve radno sposobno stanovniStvo ima posao
i da je ponuda radne snage jednaka potraznji za istom. Kada se govori o ravnotezi trziSta rada,
vazna je ravnoteza realne place koja se odreduje sjecistem u toCki potraznje za radom i
ponude rada. Kada nastane bilo kakva promjena na trzistu rada, ona se oc€ituje u pomaku
ravnoteze trziSta rada. Na pomak ravnoteze moze pridonijeti migracija stanovniStva $to

pridonosi povecéanju stope zaposlenosti i smanjenju realne place. S druge strane, ako se uzme
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za primjer povecanje produktivnosti rada, dolazi do povecanja zaposlenosti i povecanja visine
realne plac¢e (Slika 7.) (Beni¢, 2016, str. 282-283).

L L L

Slika 7. Ravnoteza na trzistu rada (lzvor: izrada autorice prema Beni¢, 2016, str. 283)

v w

4.4. Pokazatelji trzista rada

Republika Hrvatska postala je dijelom Procedure otklanjanja makroekonomskih
neravnoteZa'u cilju identifikacije trziSnih rizika i otklanjanje istih, izbjegavanje negativne
makroekonomske ravnotezZe te korekcije postoje¢eg stanje na trzistu (Hrvatska gospodarska

komora, 2016, str. 3). U sklopu donoSenja ovog dokumenta istice se nekoliko pokazatelja

! Procedura otklanjanja makroekonomskih neravnoteza (eng. Macroeconomic Imbalances
Procedure, MIP) predstavlja mehanizam nadzora koji se vodi ciliem ranog identificiranja potencijalnih
makroekonomskih neravnoteza, spre€avanja Stetnih makroekonomskih neravnoteza i ispravljanja
neravnoteZa koje ve¢ postoje (Eurostat, bez dat.). Rije€ je o korektivnom mehanizmu Europske unije za
Cije provodenje je zaduzen Eurostat. Mehanizam je uveden za vrijeme gospodarske krize 2012. godine,
a iskazuje se u vidu statisti¢kih tablica i grafickih prikaza svake drzave €lanice Europske unije. Sastoji
se od IzvjeStaja o mehanizmu upozoravanja (eng. Alert Mechanism Report — AMR) kojim se ocjenjuju
unutarnje i vanjske neravnoteze pomoc¢u pokazatelja. Temeljem pokazatelja detektiraju se drzave
Clanice s makroekonomskim neravnoteZama te se za njih izraduju detaljnije analize naziva Dubinsko
ispitivanje (engl. In-depth Review — IDR). Nakon provedenih analiza ¢lanicama se daju preporuke za
otklanjanje makroekonomskih neravnoteza (Hrvatska gospodarska komora, 2016).
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trzidta rada koji bitnih za izradu kvalitetne analize trziSta i mogucnosti poboljSanja stanja na
trzistu. Temeljni pokazatelji trziSta rada jesu (Hrvatska gospodarska komora, 2016): (1) stopa
nezaposlenosti, (2) stopa nezaposlenosti mladih, (3) stopa dugotrajne nezaposlenosti, (4)
stopa aktivnosti. Uz navedene pokazatelje, mogu se jo$ ubrojiti stopa zaposlenosti, stopa vrlo

dugotrajne nezaposlenosti i prosje¢no trajanje duljine radnog vijeka (Korent, bez dat.).

Prema misljenju, nezaposlenost je veliki problem suvremenog trzista rada radi velikog
odljevu gradana iz Republike Hrvatske, a najvecéi problem je u tome $to je rije€ o odlasku
visokoobrazovanih stanovnika koji smatraju da u Republici Hrvatskoj nemaju velike
mogucnosti za napredak i razvoj svoje karijere i da im Republika Hrvatska ne moze pruziti
ono S§to im pruzaju drZzave Europske unije i Sire. Problem je i u tome $to je Cesto rije€ o
kvalitetnim struénjacima koji bi svojim radom mogli doprinijeti u znanosti i napretku
gospodarstva. Prema Mrnjavac (1996, str. 25), nezaposlenost moze upucivati na pravno-
administrativho stanje po pitanju lista nezaposlenih na zavodu za zapo$ljavanje ili mozZe
upucivati na socijalne potedkoce i na neravnotezu na trZidtu rada. Visok broj evidentiranih
nezaposlenih osoba na zavodu ukazuje na probleme trZista rada jer je ponuda rada veca od
potraznje za radom. Osobe koje u Republici Hrvatskoj ne ¢e pronaci posao, potrazit ¢e ga u
susjednim drZzava i zemljama Europske unije i Sire. Time se dolazi do stanja da drzava nije
sposobna i nije u moguénosti zadovoljiti ponudu rada svih osoba koje Zele raditi i svoju dokolicu
zamijeniti radnim vremenom. Veci broj evidentiranih nezaposlenih osoba ukazuje na visok
iznos sredstava koje Zavod za zaposljavanje isplacuje prijavljenim evidentiranim osobama.
Prikupljanje podataka o stanju na trziStu rada odvija se putem Hrvatskog zavoda za
zapo$ljavanje temeljem prijava na listu nezaposlenih ili putem periodicnog anketiranja radne
shage (Birsa, 2002). Kada je rije€ o provodenju anketa i zaposlenosti, ono se odvija putem
ankete radne snage na uzorku kucanstva, statistike sluzbi socijalnog osiguranja i anketiranja
poduzeca, pri Eemu se anketiranje radne snage smatra najopseznijom metodom prikupljanja
podataka jer se njome obuhvacaju sve statusne skupine (Kerovec, 1999). Misljenje je kako,
bez obzira na obuhvat ispitivanja nezaposlenosti, uvijek ostane dio osoba koje nisu
evidentirane kao nezaposlene, iako su sposobne za rad, ali radi nekih okolnosti trenutno ne
traze posao. Takoder, smatra se kako je najpreciznije anketiranje provodenje popisa
stanovnistva gdje se za svakog &lana obitelji upisuju potrebni podaci te se dobije najrealnija

slika koja opisuje gospodarsko stanje, a time i trziSte rada neke drzave.

Postoji nekoliko temeljnin podjela nezaposlenosti na trzistu rada. Frikcijska
nezaposlenost je vrsta nezaposlenosti koja se javlja uslijed napustanja radnog mjesta i
traZzenja novog posla, ali i nezaposlenost nakon zavrSetka Skolovanja i traZzenja posla. Mnogi

autori unutar frikcijske nezaposlenosti svrstavaju sezonsku nezaposlenost koja utje€e na
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pojedince koji obavljaju poslove u odredenim godiSnjim dobima (Beni¢, 2016, str. 284).
Strukturna nezaposlenost je dugoro€na nezaposlenost koja se pojavljuje u situacijama kada
se vjestine koje trazi poslodavac razlikuju od vjestine koje nudi pojedinac ili kada dolazi do
nesklada izmedu smjestaja poduzecéa i smjestaja pojedinca. Navedena vrsta nezaposlenosti
moze se pojaviti uslijed tehnoloSkog napretka (npr. automobilska industrija) gdje se ljudski rad
zamjenjuje strojevima i tehnologijom. Navedeno se djelomi¢no smatra problemom danasnjice.
TehnoloSki razvoj i modernizacija poslovanja predstavlja prednost za poduzeée radi brzeg
odvijanja poslovanja, ali se ujedno smatra i nedostatkom radi otpustanja zaposlenika ¢ime su
oni primorani traziti novi posao. Ciklicka nezaposlenost je dugoro¢na nezaposlenost
pojedinca koja nastaje radi smanjenja potraznje za radom, smanjenja potrosnje i proizvodnje
dobara/usluga, a moZe biti rezultat ekonomskih kretanja na trZistu rada. Prikrivena
nezaposlenost je nezaposlenost u koju se ubrajaju osobe koje su izvan trZidta rada, ali se pri
povoljnim uvjetima na trzistu ukljuCuju u rad. Rije¢ je o osobama koje Zele raditi, ali smatraju
da je njihovo zanimanje rijetko i da nema smisla traziti posao jer ga ionako, prema njihovom

miSljenju, ne ¢e pronaci (Andabaka et al., 2016 str. 212-215).

4.5. Odredenje placa

Prema definiciji Porezne uprave placom/primicima od nesamostalnog rada
podrazumijevaju se svi primici koje poslodavac isplaéuje zaposleniku bilo u novcu ili u naturi
sukladno definiranim stavkama Ugovora o radu te zakonima i propisima kojima se odreduje
radni odnos za odredeno vremensko razdoblje. Pri tom se obuhvaca pla¢a koja se isplacuje
radnicima za sada$niji rad i prijasnji rad, pla¢a koju isplati druga osoba umjesto ugovornog
poslodavca, primici po osnovi nagrada, potpora i naknada, premije osiguranja isplacenih za
radnika od strane poslodavca, naknade ¢lanovimal/izvrSnom direktoru koji obavlja poslove za
poslodavca kao radnik te svi ostali primici koje poslodavac isplacuje radniku. Izmedu ostalog,
placom se smatra poduzetni¢ka placa, pla¢a fizickih osoba izaslanih na rad u Republiku
Hrvatsku po nalogu inozemnog poslodavca, pla¢a €lanova predstavni¢kih i izvrdnih tijela
drzavne vlasti i jedinica lokalne i regionalne samouprave i placa osobama koje pruzaju pomoc¢
hrvatskim ratnim vojnim invalidima iz Domovinskog rata prve skupine (Ministarstvo financija,
bez dat.). S jedne strane, plac¢a predstavlja prihod za radnika i ¢esto su jedini dohodak od
nesamostalnog rada za radnika, a s druge strane placa predstavlja troSak rada za poslodavca
i prema Zakonu obveza je poslodavca isplatiti ugovorenu plaéu radniku za odredeno razdoblje
(Buseli¢, 2017, str. 71).
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Odredivanje placa sa sobom povla€i tematiku neoklasi¢ne teorije koja govori o
nefleksibilnosti pla¢a. Prvi uzrok nefleksibilnosti placa uklju¢uje egzogene razloge, odnosno
vanjske utjecaje koji ometaju slobodno djelovanje trzista rada, a odnose se na djelovanje vlade
i sindikate radnika. Drugi uzrok treba traziti u endogenim razlozima, odnosno krutosti
odredivanja nadnica na relaciji poslodavac — radnik. Adam Smith je davnih dana govorio o
potencijalnim razlozima u razlikama nadnica i pla¢a, a odnose se na prirodu radnog okruzenja
(sigurnost radnog mjesta i zadovoljstvo poslom), troSak obuke (posao koji zahtijeva slozenija
znanja i vjestine bolje je placen), duzinu trajanja zaposlenja i sezonske poslove (Buseli¢, 2017,
str. 71-72).

Odredivanje pla¢a vrsi se ftrziSnim mehanizmima, kolektivnim pregovaranjem i
arbitrazom. TrziSni mehanizam podrazumijeva odredivanje placéa ponaosob na razini
poduzeéa. Takvo odredivanje placa izvrSavaju poslodavci bilo na godiSnjoj razini, prema
mjestu rada, stupnju obrazovanja i sl., a pri tom se poslodavac vodi konkurentnoséu
pokuSavajuéi uravnoteziti troSak proizvodnje i profita odrzavajuéi pla¢e na prihvatljivoj razini.
Za javni sektor je karakteristicno odredivanje pla¢a sukladno Zakonu o radu, pravilnikom o
radu i kolektivnim ugovorom (Bus$eli¢, 2017, str. 73-74). Posljednja izmjena Zakona o radu
stupila je na snagu 1. oZujka 2023. godine, a opcenito u Zakonu su izreCene ovlasti i
odgovornosti poslodavca i radnika od zasnivanja radnog odnosa, zastite radnika, plaéa,
sudjelovanja radnika u odlucivanju, do kolektivnih radnih odnosa i rada putem digitalnih
platformi (Zakon o radu NN 93/14 (NN 18/2023)). Kako bi se usvojio kolektivni ugovor,
potrebno je proci proces kolektivnog pregovaranja izmedu poslodavaca i radnika. Kolektivho
pregovaranje objedinjava nekoliko faza poput pregovaranja, posredovanja, mirenja i arbitraze
pri ¢emu je pregovaranje najjednostavnija faza, a arbitraza najslozenija i najzahtjevnija. U
ovom procesu pregovaracke strane koriste se raznim sredstvima kako bi ostvarile svoje ciljeve
i interese Sto Cesto dovodi do Strajkova i lock-outa. (U€ur, 2006. str. 6) Uz navedeno, place se
najceS¢e odreduju Ugovorom o radu koji se sklapa izmedu poslodavca i radnika i moze se
sklopiti na odredeno ili neodredeno vrijeme, a svaki od njih na puno ili nepuno radno vrijeme.
Ugovorom je definirano nekoliko elemenata temeljnih odredbi vezanih uz radni odnos, a neke
od njih jesu ugovorne strane i osnovne informacije o ugovarateljima, mjesto rada, naziv vrste
rada na koju ¢e se radnik zaposliti, datum pocetka rada, trajanje ugovora, trajanje placenog
godiSnjeg odmora, osnovna plac¢a i dodaci na placu, trajanje redovnog radnog odnosa i otkazni

rokovi (Vlada Republike Hrvatske, bez dat.).

Kada plaéa nije odredena Ugovorom o radu, Zakonom o radu ili nekim drugim aktom,
iznimno se moze odrediti sporazumom radnic¢kog vije¢a i poslodavca. Pri tome je potrebno

pripaziti na pravo sudjelovanja u odluc€ivanju te da na izbor radni¢kog vije¢a imaju pravo
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zaposleni radnici kod onih poduzeéa gdje poslodavci zapo$ljavaju minimalno dvadeset radnika
(ne vrijedi za tijela drzavne uprave). Takav sporazum se sklapa u pisanom obliku te se njime
poslodavac obvezuje da ne ¢e isplatiti placu radniku manju od ugovorenog iznosa (BusSeli¢,
2017, str. 76).

4.5.1. Struktura placa

Prema Zakonu o radu plaéa se sastoji od ugovorenog iznosa plac¢e, dodataka na placu
i primitaka pri €emu mora biti odredena u bruto iznosu. Kad je rije¢ o dodacima na placu, za
iste se mora odrediti osnova i mjerilo koji, prema Zakonu, nisu poslovna tajna (Ministarstvo
rada, mirovinskog sustava, obitelji i socijalne skrb [MRMSOSP], 2023). Osnovna placa je dio
place proizaSao iz redovitog rada zaposlenika na puno radno vrileme. Odreduje se temeljem
zahtjevnosti radnog mjesta, normi, uvjeta rada i kvalitete obavljenih zadataka. Dodaci na plaéu
predstavljaju dio proizasao od posebnih uvjeta rada pri Cemu se misli na zahtjevnije radne
uvjete, na rad praznicima, blagdanima i neradnim danima (Bu$eli¢, 2017, str. 77). Cesto se
spominju pojmovi fiksni i varijabilni dio pla¢e. Pod pojmom fiksni dio place misli se ha oshovnu
placu za puno radno vrijeme i prirodne uvjete rada. Na iznos fiksne plaée zaposlenik prima
posebne dodatke na placu. Pod varijabilnim dijelom pla¢e misli se na dodatke koje zaposlenik
prima temeljem radnog ucinka i uspjesSnosti obavljenog posla ili sudjelovanja na vaznim

projektima, ispunjenju zacrtane kvote norme i sli¢no (Vidas, 2021).

Kada se govori o placi, naj¢ed¢e se mogu &uti termini bruto i neto iznos plaée. Postoji
bruto I. i bruto Il. iznos place. Bruto I. je ukupan iznos primitka kojeg poslodavac isplaéuje
zaposleniku, a sadrzi doprinose iz osnovice te iznos poreza i prireza na dohodak i neto iznos
place. Bruto ll. je cjelokupni troSak place poslodavca koji sadrzi bruto |. iznos place i doprinose
za zdravstveno osiguranje. Neto iznos je dio koji zaposlenik prima na radun i kojim on
slobodno raspolaze, a dobiva se oduzimanjem poreza i prireza od bruto I. iznosa (Vidas, 2021).
Iz bruto iznosa place se podmiruju doprinosi za mirovinsko i zdravstveno osiguranje. Na
mirovinsko osiguranje odnose se doprinosi u l. i Il. stup pri E¢emu se |. stup odnosi na davanje
temeljem generacijske solidarnosti, a Il. stup se odnosi na individualnu kapitaliziranu Stednju.
Po pitanju zdravstvenog osiguranja, isplacuju se doprinosi na osnovno zdravstveno
osiguranje, posebni doprinosi za zdravstveno osiguranje u slucaju ozljeda i za zapoSljavanje
iz doprinosa koje poslodavac izdvaja u fondove za svakog radnika posebno (Buseli¢, 2017,
str. 78).

Nadovezujuci se na prethodno, termin poreznog klina oznaCava razliku bruto Il. iznosa

i neto place. U Republici Hrvatskoj porezni klin negativno utjeCe na zaposlenost i smatra se da
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je zasluzan za visoki udio nezaposlenih osoba u drzavi jer zaposleno stanovnistvo mora
izdvajati velika davanja drzavi, a neto place nisu toliko visoke. Poveéanjem poreznog klina
povecava se troSak radne snage Sto utjeCe na odlucivanje o zaposljavanju. Radi navedenog
je Republika Hrvatska 2008. povecala visinu osobnog odbitka s 212,35 eura (1.600 kuna) na
238,90 eura (1.800 kuna) mjese¢no, a kako bi se smanjile obveze posloprimaca (Separovi¢,
2009).

Ekonomisti smatraju da se porezna optere¢enja mogu smanijiti tako da se prosiri
porezna baza i smanje porezne olakSice, izmedu ostalog 2016. godine rije€ je bila upravo o
ukidanju stope od 40% za poreza na dohodak ili njena prenamjena na osnovicu iznad 1.751,94
eura (13.200,00 kuna) (Lausi¢, 2016). Godine 2018. ministar financija Republike Hrvatske je
objavilo dokument naziva Kakav porezni sustav trebamo?. U dokumentu se istiCe kako
Republika Hrvatska ima vida porezna opterecenja u odnosu na susjedne drZave; istiCe se
postojanje porezne nestabilnosti radi €estih izmjena poreznih propisa, visoke administrativne
optereCenosti Porezne uprave te prevelikog broja olakSica, oslobodenja i izuzeéa.
Dokumentom se naglasava da Ministarstvo financija ima u vidu smanjenje ukupnog poreznog
opterecenja, izgradnju odrzivog poreznog sustava, pojednostavljenje administracije i izgradnju
socijalno pravednijeg poreznog sustava (suzbijanje sive ekonomije, ukidanje nekonkurentnih
poreznih rashoda i Sirenje porezne osnovice). Povodom navedenog od 2016. do 2018. godine
porezno opterecenje je smanjeno za 185,8 milijuna eura (1,4 milijardi kuna) (Mari¢, 2018).
Usporedba Republike Hrvatske sa drzavama ¢lanicama Europske unije pokazuje da Republika
Hrvatska, po pitanju poreza na dodanu vrijednost ima najveci porezni teret; po pitanju poreza
na dohodak i bogatstva zauzima 25. mjesto od 28 drzava Clanica Europske unije; te se po
visini socijalnih doprinosa nalazi na 15. mjestu od 28 drzava ¢lanica Europske unije (Eurostat,
2018). Takoder, na jedan euro neto dohotka zaposlenika, poslodavci u Republici Hrvatskoj
izdvajaju 0,65 eura. NajviSa davanja poslodavaca su u Francuskoj, Austriji i Belgiji, izmedu
1,051 1,20 euro poreza i doprinosa (Rogers & Philippe, 2017). Nadalje, usporedujuci Republiku
Hrvatsku i EU 10, zakljuCuje se da je u Republici Hrvatskoj, po visini poreznih opterecenja
ispodprosjecnih pla¢a, porezni klin najnizi i iznosi 32%. Kod oporezivanja prosje¢nih placa,
Republika Hrvatska se nalazi pri dnu i porezni klin iznosi 38%; kod oporezivanja
iznadprosjecnih placa, Republika Hrvatska se nalazi na sredini i porezni klin iznosi 43%; kod
oporezivanja najviSih placa, Republika Hrvatska se nalazi na vrhu po poreznom opterecenju
(Mari¢, 2018).

U razdoblju 2014. do 2022. godine prosje¢ni porezni klin za cijelu populaciju je pao za
4,2% (pad s 34% na 29,8%). Pad poreznog klina zabiljezen je 2015. godine nakon sto je

Republika Hrvatska uvela sustavno smanjenje relativnog poreznog optereéenja na dohodak
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od nesamostalnog rada. Najve¢e smanjenje poreznog klina osjetile su mlade generacije zbog
postojanja olakSica do 30 godina u sustavima obveznih doprinosa i poreza na dohodak. Najvisi
pad poreznog klina zabiljezen je u skupinama 18 — 25 godina (pad za 7%) i u skupini 26 — 30
godina (pad za 7,7%). Godine 2014. je vrlo visoki porezni klin (>42,50%) imalo 9% zaposlenih
osoba; dok je vrlo nizak porezni klin (<22,50%) imalo 2,8% zaposlenih osoba. Kod vecine
zaposlenih porezni klin se kretao unutar 27,50% i 42,50%. Godine 2022. u odnosu na 2014.
vrlo visoki porezni klin imalo je 1,70% zaposlenih, a vrlo nizak porezni klin imalo je 12,2%
zaposlenih. Pri tome su najveéi udio u poreznom opterecenju imali doprinosi za mirovinsko
osiguranje. Godine 2021. u odnosu na 2014. godinu udio poreza na dohodak i prireza se
smanijio za 1,4%. Temeljne promjene koje su se dogodile u razdoblju 2014. — 2022. je uvodenje
olak3ice za mlade zaposlene osobe do trideset godina starosti prilikom koje su poslodavci
oslobodeni izdvajanja doprinosa na plaéu. Nadalje, 2019. godine ukinuti su doprinos za
zaposljavanje i doprinos za zastitu zdravlja na radu. Ujedno je povecana stopa doprinosa za
zdravstveno osiguranje te je ukupna stopa doprinosa na pla¢u smanjena za 0,7%. Sljedeca
znacajna promjena bila je poveéanje iznosa osobnog odbirka i smanjenje broja poreznih stopa
s tri na dvije (s 12, 251 40% na 24 i 36%). Pri tome je prag za stopu od 36% povecan na
3.981,68 eura (30.0000,00 kuna). Godine 2020. Republika Hrvatska je uvela olakSicu za mlade
osobe starosti 26 — 30 godina za koje se obveza poreza na dohodak smanjila za 50% te za
mlade osobe starosti 18 — 25 godina obveza poreza na dohodak smanjila se za 100%. Godine
2021. su stope poreza na dohodak smanjene s 24 i 36% na 20 i 30% (Lider media, 2022).

Vlada Republike Hrvatske je od 2024. godine predlozila uvodenje olakSica u obracunu
doprinosa za prvi stup mirovinskog osiguranja. Taj potez se loSe odrazio na Siru javnost zbog
smanjenje sredstava koja se prikupljaju za potrebe financiranja mirovina, a koja nisu dostatna
za podmirenje svih zivotnih troSkova. Uvodenje navedene mjere pozitivho bi se odrazilo na
skupinu osoba s niskim dohotkom. Takoder, smanjenje stopa poreza na dohodak s 20% na
15% i s 30% na 25%, a o Cemu Ce se gradovi i opc¢ine samostalno izjasniti, utjecat ¢e na daljnje
smanjenje poreznog opterecenja (Sto ¢e joS viSe doprinijeti osobama s natprosjecnim
primanjima pa Celnici regionalnih i lokalnih jedinica moraju postati svjesni da moze doci do
pada prihoda od poreza na dohodak, a koji se smatra glavnim izvorom financiranja javnih
usluga u lokalnim jedinicama) (Urban, Bezeredi & Brati¢, 2023). U Tablici 5. prikazana je visina
osobnog odbitka, porezni razredi i stope poreza u razdoblju 2008. — 2023. godine. Vidljivo je
da su do 2010. godine postojala &etiri porezna razreda (12%, 25%, 35% i 45%); od 2010. do
2016. tri porezna razreda; da bi se 2017. godine broj poreznih razreda sveo na njih tri (5to

vrijedi i danas).
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Tablica 5. Porezni razredi i porezne stope poreza na dohodak u Republici Hrvatskoj u razdoblju 2008. - 2023. godine

Porezni razredi i porezne stope poreza na dobit

Iznosi u eurima (prema fiksnom tec¢aju konverzije na dan 31.12.2022. koji iznosi 7,53450 kuna za 1 euro)

I. porezni razred Il. porezni razred Ill. Porezni razred IV. Porezni razred
Pocetni Zavrsni Osnovica
datum datum osobnog odbitka Porezna Porezna Porezna Porezna Porezna Porezna Porezna Porezna
stopa oshovica stopa oshovica stopa osnovica stopa oshovica
477,80 - 119451 - w
01.07.2008. 30.06.2010. 238,90 12% 0-477,80 25% 119451 35% 334461 45% 3344,62 -
477,80 -
01.07.2010. 29.02.2012. 238,90 12% 0-477,80 25% 1433 41 40% 1433,41 - =
291,99 -
01.03.2012. 31.12.2014. 291,99 12% 0-291,99 25% 116796 40% 1167,96 - =
291,99 -
01.01.2015. 31.12.2016. 345,08 12% 0-291,99 25% 1751.94 40% 1751,94 - =
01.01.2017. 31.12.2018. 00 504’??351U8?_ 24% 0 -2322,65 36% 2322,65 - =
01.01.2019, | 31.12.2019. 0050455 0 24% | 0-3981,69 36% | 3981,60 - =
01.01.2020. 31.12.2020. 24% 0 -3981,69 36% 3981,69 - «
01.01.2021. | 31.12.2022. 0053089 LY 20% | 0-3981,69 30% | 3981,60- =
01.01.2023. Aktivno 00 539,90 UO 20% 0 -3981,69 30% 3981,69 -
danas 331,81

(Izvor: izrada autorice prema Oktaedar d.o.0., 2004 - 2023)
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Uz porezni klin, potrebno je spomenuti i izdvajanja zaposlenika u vidu doprinosa za
obvezno mirovinsko osiguranje na temelju generacijske solidarnosti i doprinose za
zdravstveno osiguranje. Kod doprinosa za mirovinsko osiguranje postoje izdvajanja
zaposlenika na temelju generacijske solidarnosti po stopi od 20%, izdvajanja zaposlenika a
temelju individualne kapitalizirane Stednje po stopi od 15% i posebni doprinos za osobe
osigurane u odredenim okolnostima po stopi od 5%. Kod doprinosa za zdravstveno
osiguranje razlikuju se doprinos za zdravstveno osiguranje po stopi od 16,5%, posebni
doprinos za koristenje zdravstvene zastite u inozemstvu po stopi od 10% i dodatni doprinos za
zdravstveno osiguranje osiguranika po osnovi nezaposlene osobe i osiguranika po osnovi
osobe kojoj je oduzeta sloboda po stopi od 5%. Uz navedeno, postoje doprinosi za obvezno
mirovinsko osiguranje za starost na temelju individualne kapitalizirane Stednje. Tako
postoji doprinos za mirovinsko osiguranje na temelju individualne kapitalizirane Stednje po
stopi od 5% i dodatni doprinos za mirovinsko osiguranje na temelju individualne kapitalizirane
Stednje za staZ osiguranja s povec¢anim trajanjem. Sazetak doprinosa za mirovinsko osiguranje

dan je u Tablici 6.

Tablica 6. Doprinosi za mirovinsko i zdravstveno osiguranje zaposlenih osoba Republike

Hrvatske

Doprinosi za mirovinsko i zdravstveno osiguranje
Doprinosi za obvezno mirovinsko osiguranje na temelju generacijske solidarnosti

Osoba osiguranik mirovinskog osiguranja na temelju generacijske solidarnosti 20%
Osoba osiguranik mirovinskog osiguranja na temelju individualne kapitalizirane $tednje 15%
Posebni doprinos za mirovinsko osiguranje za osobe osigurane u odredenim okolnostima 5%

Dodatni doprinos za mirovinsko osiguranje za staz osiguranja s povecanim trajanjem

Doprinosi za obvezno zdravstveno osiguranje
Doprinos za zdravstveno osiguranje 16,50%

Posebni doprinos za koriStenje zdravstvene usluge u inozemstvu 10%

Dodatni doprinos za zdravstveno osiguranje za osiguranika po osnovi nezaposlene osobe i po

. > S 5%
osnovi osobe kojoj je oduzeta sloboda

Doprinosi za obvezno mirovinsko osiguranje za starost na temelju individualne kapitalizirane Stednje

Doprinos za mirovinsko osiguranje na temelju individualne kapitalizirane Stednje 5%
Dodatni doprinos za mirovinsko osiguranje za staz osiguranika s povec¢anim trajanjem
14 mjeseci 1,25%
15 mjeseci 2,01%
16 mjeseci 2,89%
18 mjeseci 4,51%

(Izvor: izrada autorice prema Zakonu o doprinosima NN 84/08 (152/08, 94/09, 18/11, 22/12,
144712, 148/13, 41/14, 143/14, 115/16, 106/18, 33/23)
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4.5.2. Minimalna pla¢a u Republici Hrvatskoj

U medijima se Cesto spominju polemike o ugovorenoj minimalnoj placi koja bi trebala
biti dostatna da podmiri osnovne Zivotne potrebe, medutim uslijed ekonomskih uvjeta, recesije
i inflacije na povr8inu isplivaju svi problemi koji se vezu uz placu u Republici Hrvatskoj koja se
smatra nedostatnom za zivot. Sindikati Cesto nagovjescuju Strajk radnika ne bi li ostvarili ciljeve
povecanja placa i pregovaraju s Vladom Republike Hrvatske kako bi se usuglasili po tom
pitanju. Prosje¢na plac¢a ne prikazuje realno stanje trziSta plaéa zato Sto objedinjava sve
zaposlenika i prikazuje prosjek njihove plac¢e $to nije najbolji prikaz visine plaéa u Republici
Hrvatskoj. Za tu priliku bolje je promatrati medijalnu placu koja to¢nije prikazuje visinu place

zaposlenika jer na nju ne utjeCe mali udio zaposlenika koji ostvaruje enormno visoke place.

Minimalna pla¢a odreduje visinu bruto place ispod koje ne smije poslodavac placati
zaposlenika te se moze reéi da je, na neki nacin, time zaposlenik zasti¢en, medutim
istovremeno u pojedinim djelatnostima (poput rada u tvornicama ili u poljoprivrednim
djelatnostima) moze doc¢i do iskoriStavanja radne snage radi isplacivanja minimalne place
(Bejakovi¢, 2015). Svrha minimalne place je priskrbiti osnovne Zivotne potrebe za zaposlenika
i njegov dostojan Zivot. Odredenje minimalne place vezano je uz socijalne i ekonomske uvjete
neke zemlje pa time na egzistencijske uvjete utje€e gospodarski rast i razvitak neke zemlje.
Europska unija je u nekoliko navrata imala u vidu donoSenja jedinstvenog iznosa minimalne
place koju bi trebale postivati sve njezine &lanice, medutim do danas navedeno jo$ nije
doneseno (Buseli¢, 2017, str. 78 - 80).

Na sjednici Vlade Republike Hrvatske, odrzanoj 19. listopada 2022. godine, izglasan je
Prijedlog uredbe o visini minimalne place za 2023. godinu prema kojemu minimalna pla¢a
iznosi 700,00 eura bruto, odnosno 560,00 eura neto. Time minimalna pla¢a iznosi oko 51,32%
prosjeCne bruto place u Republici Hrvatskoj, odnosno 62,14% bruto medijalne pla¢e u
Republici Hrvatskoj. Prema tadasnjoj procjeni, ukupan broj zaposlenih osoba koji prima
minimalnu placu u Republici Hrvatskoj iznosi oko 35 tisu¢a zaposlenika (Ministarstvo rada,
mirovinskog sustava, obitelji i socijalne politike, 2022). PoCetkom 2024. godine najavljen je rast
placa za zaposlene osobe. Rast pla¢a ¢e se ostvariti putem mini porezne reforme ¢iji ja svrha
porezno rasterecenje zaposlenika i smanjivanje doprinosa i poreza na dohodak. Poslodavci
najavljenu reformu podrzavaju, dok sindikati kritiziraju smanjivanje doprinosa za mirovine jer
su danasnje mirovine Cesto nedostatne za Zzivot, tj. za mnoge umirovljenike one su jedva
dostatne za podmirenje osnovnih Zivotnih potreba. Vlada Republike Hrvatske zeli rasteretiti
osobe s nizim primanjima i osigurati rast pla¢e zaposlenicima sa srednjim i vi§im mjese¢nim
primanjima (Heina, 2023).
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5. Odredenje investicija, proizvodnih metoda te

kapitalne/radne intenzivnosti

IshodiSte poduzimanja investicijskih projekata proizlazi iz Stednje kojima se akumuliraju
financijska sredstva za daljnja ulaganja, prvenstveno u povecéanje postojeée djelotvornosti.
Smatra se da je prije ulaska i poduzimanja investicijskih projekata potrebno izraditi investicijski
plan kojim ée se, na neki nadin, potvrditi korisnost ulaganja, odnosno temeljem kojeg ce
investitor uvidjeti je li grani¢na korisnost (eng. Marginal Utilities, MU) veca ili jednaka od
graniénog troska (eng. Marginal Cost, MC). lako investiranje sa sobom automatski povladi
preuzimanije rizika, to ne znaci da se investitor ne smije okusati u istome, ve¢ naizgled treba
procijeniti je li ulaganje i poduzimanje investicijskih projekata ekonomski isplativo. Radi
oscilacija kretanja gospodarskog i ekonomskog stanja na trziStu, ponekad je teSko procijeniti
hoce li se ulozena sredstva tijekom proteka vremena povratiti, ali havedeno ne bi smjelo

obeshrabriti investitore prilikom poduzimanja investicijskih projekata.

5.1. Znaé€aj investicija u analizi trziSne strukture

Najvaznija, ali ujedno i jedna od teZih odluka investitora je odlu€ivanje o ulaganju u
dugotrajnu poslovnu imovinu. BudzZetiranjem kapitala upravo se opisuje odlucivanje o
dugoro¢nim investicijama. Kako bi budzetiranje kapitala bilo uspjesno, vazno je u odlucivanje
ukljuciti prognoziranje stanja na trZistu kao i predvidanje nov€anih tokova projekata. Pojmom
budzetiranja kapitala nastoje se obuhvatiti svi postupci, od same ideje o investicijskom projektu
do njegova provodenja, u §to se uklju€uje analiza vremenske vrijednosti novca koju odreduje
troSak kapitala (Orsag, 2015b, str. 470-472).

NajceS¢a definicija investicija odnosi se na proces donoSenja odluke o odredenom
ulaganju; odnosno jedna od definicija kaze kako je investicija operacija koja, nakon temeljite
analize, obeCava sigurnu glavnicu i primjeren prinos. Sve ostale investicije, koje ne
zadovoljavaju navedenu definiciju, smatraju se Spekulativhima (Orsag, 2015a, str. 72), to¢nije
nastoji se ostvariti brza i laka zarada uz preuzimanje velike razine rizika. Svaka investicija
zahtijeva osposobljavanje i ulaganje u obrazovanje investitora, tj. neprestanu izobrazbu ili
pronalazak adekvatne osobe koja Ce biti dovoljno osposobljena za obavljanje ovog posla
umjesto investitora. 1z definicije proizlaze tri klju€ne sastavnice investicija, to su fundamentalna
analiza, sigurna glavnica i povrat ulaganja/primjeren prinos. Fundamentalna analiza odnosi

se na dostupnost i pravodobnu analizu svih prikupljenih podataka i informacija s trziSta
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ulaganja. Takvom analizom ocjenjuje se podloga za pogodnost ulaganja u investicijski projekt.
Sigurna glavnica oznaCava jamstvo od gubitka ulozenih sredstava, odnosno da je prethodno
provedena analiza pokazala da se moze vjerovati u uspjeSnost ulaganja. lako je buduénost
neizviesna i ne moze se s potpunom sigurnoScu procijeniti sigurnost ulaganja, zahvaljujuéi
analizi investitor moze postati sigurniji u donoSenje investicijske odluke. Sigurnost glavnice
povezuje se s marzom sigurnosti - da se ulaze u investiciju koja ima odrzivu vrijednost vecu
od troSkova njezinog stjecanja i koja Ce tijekom razdoblja ostvarivati povrat uloZzenog; te da ce
se investicija pokazati isplativom $to se povezuje s primjerenim prinosom. Primjeren prinos
ne znaci da ¢Ce investitor odjednom ostvariti enormna ulaganja, ve¢ mora paZljivo odabrati u
§to Ce investirati kako bi se to dugoroéno pokazalo isplativim. 1z navedenog proizlazi potreba
za diverzifikacijom ulaganja (Orsag, 2015a, str. 73-74), odnosno da se ulaze u razliCite oblike
imovine kako bi se smanjio rizik gubitka uloZenih sredstava uslijed pojave iznenadnih

dogadaja.

5.1.1. Vrste investicija

Investicijama se u Sirem smislu podrazumijevaju ulaganja u trajna dobra, a u uzem
smislu ulaganje u obnavljanje i proSirenje postojece imovine. Kada se govori o investicijama u
Sirem smislu, tada se razlikuju investicije u javhom sektoru i investicije u gospodarstvu.
Investicije u javnom sektoru predstavljaju investiranje u potrebe stanovnistva, prvenstveno
u zdravstvo, obrazovanje, znanost, drzavnu upravu i regionalnu samoupravu za $to se izdvaja
veliki dio bruto domacéeg proizvoda iz drzavnog proraduna. Investicije u gospodarstvu
predstavljaju rijedavanje socijalnih pitanja poput nezaposlenosti i drustvenih odnosa (Ruza,
Veselica, VraneSevi¢, Cingula, Dvorski, 2002, str. 169-170).

Najpoznatija podjela investicija je na financijske, realne i neopipljive investicije.
Financijske investicije predstavljaju ulaganje u financijsku imovinu (vrijednosne papire), a
kako je rijeC o utrzivim financijskim instrumentima, visokog su stupnja likvidnosti. Veli¢ina
financijskih investicija odreduje se trziSnom vrijednoScu vrijednosnog papira u trenutku njegova
stjecanja. Prinosi, koji se ostvaruju iz ovog tipa investicija, jesu kamate, dividende i ostale
naknade u obliku teku¢eg dohotka od investicija. Prodajom vrijednosnih papira/instrumenata
po cijeni viSoj od nabavljene, ostvaruje se dodatan profit. Uz visoku likvidnost, financijske
investicije karakterizira i djeljivost jer se vrijednosni papiri prodaju u velikom broju manjih
apoena te se lako kombiniraju u investicijskom portfelju. Nadalje, financijske investicije su
homogene, tj. medusobno su zamjenjive. Ova karakteristika proizlazi iz €injenice kako one
predstavljaju robu Siroke potroSnje s univerzalnim svojstvima. Za financijske investicije

karakteristicno je lako predvidanje buduénosti kao i postojanje jasno dokumentirane
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povijesti. Kako je rije¢ o vrijednosnim papirima kojima se trguje na uredenom trzistu,
utemeljene su institucije koje objavljuju podatke o kretanjima cijena vrijednosnih papira i
oCekivanja njihova kretanja pa se iz tog istiCe i kvantitativni aspekt analize i procjene kretanja
i njihova stanja na trzistu. U sklopu financijskih investicija potrebno je spomenuti kvazi-
financijske investicije koje predstavljaju ulaganja u utrzive imovinske oblike (npr. nekretnine
rezidencijalnog karaktera) temeljem kojih se mogu ostvarivati prinosi od najamnina ili prodaje
po cijeni vidoj od troSka stjecanja. U ovu skupinu ubrajaju se investicije u zlato, srebro i ostale
plemenite metale koji se smatraju Stednjom i imaju karakter financijske imovine (Orsag & Dedi,
2011, str. 16-17). Financijske investicije se dalje dijele na podvrste s obzirom na nekoliko
kriterija pa se tako razlikuju (Orsag, 2015a, str. 77-86):

¢ Investicije prema izdavatelju: drzavne, municipalne, korporacijski vrijednosni
papiri

o Investicije prema dospijecu: unaprijed utvrdeno vrileme dospije¢a, bez

unaprijed utvrdenog vremena dospijeca

e Investicije prema trziSnom segmentu: instrumenti trzista novca, instrumenti

trzista kapitala
¢ Investicije prema porijeklu: originalni instrumenti, izvedeni instrumenti

e Investicije prema teku¢em dohotku: instrumenti ¢vrstog prinosa, instrumenti

promjenjivog prinosa

e Investicije prema karakteru financijskog odnosa: kreditne, korporacijske,

izvedene

o Alternativne klase imovine: izvedenice, nekretnine, zlato, umjetnine, kolekcije,

utrzivi specijalizirani fondovi.

Realne investicije su vrsta ulaganja u opipljivu, tjelesnu dugotrajnu materijalnu
imovinu Cija se svrha oCituje u ucCinkovitom koriStenju u poslovnim procesima. Njihovu
vrijednost nije lako odrediti jer istovremeno obuhvacaju ulaganje u neto obrtni kapital. Realne
investicije mogu obuhvatiti i investicile u nematerijalnu imovinu te posjeduju identicne
karakteristike kao i realne investicije u materijalnu imovinu (Vukadinovi¢ & Jovi¢, 2012, str. 21).
Osnovne karakteristike realnih investicija su slabija likvidnost u odnosu na financijske
investicije te nedjeljivost, odnosno krasi ih ograniCena djeljivost radi Cega se javlja problem
njihova prilagodavanja. Realne investicije u pravilu nisu homogene, vec¢ su jedinstvene i

unikatne pa ih se medusobno ne moze poistovjecivati i zamjenjivati. Za razliku od financijskih

34



investicija, realne investicije nisu dokumentirane pa se ne moze sa sigurno$¢u procijeniti
njihova korisnost upotrebe u buducnosti. Prilikom analiziranja realnih investicija u analizu, uz
kvantitativan aspekt, potrebno je ukljuditi i kvalitativan aspekt radi analize razvoja investicija
(Orsag & Dedi, 2011, str. 18).

Neopipljive (nematerijalne) investicije su ulaganja u nedodirljivu, netjelesnu
materijalnu imovinu. Primjeri nematerijalne imovine jesu licence, patenti, goodwill, zastitni
znak, softveri i ostala nematerijalna imovina. Jedan dio neopipljivih investicija ima karakter
financijskih investicija, a drugi dio ima karakter realnih investicija. U danasnje vrijeme od
nematerijalnih investicija &esto se spominje ulaganje u ljudski kapital, njihovo znanje i
usavrsavanje njihovih potencijala. TroSak takve vrste ulaganja je teZe odrediti jer se ne moze

sa sigurnoscu procijeniti prinos investicije u buducnosti (Orsag & Dedi, 2011, str. 19).

Investicije se mogu podijeliti i prema nacinu utvrdivanja vrijednosti uloZenih sredstava
na bruto i neto investicije. Poznato je da se investicije financiraju iz dohotka i zaduzivanja pa
uvelike ovise o bruto domaéem proizvodu. Bruto investicije su ukupna vrijednost uloZenih
sredstava namijenjenih za odrzavanje postojecih kapitalnih dobara i za proSirenje i stvaranje
novih kapitalnih dobara (Leksikografski zavod Miroslava Krleze, bez dat.b). Prema Drzavnom
zavodu za statistiku postoje bruto investicije u novu i rabljenu dugotrajnu imovinu koje
obuhvacaju ukupno ostvarene investicije u dugotrajnu imovinu bilo domaceg, bilo inozemnog
porijekla; te bruto investicije u novu dugotrajnu imovinu koje se odnose na dio ostvarenih
investicija i koje obuhvacéaju izgradnju i nabavu nove domace i uvozne dugotrajne imovine
(Dragicevi¢, Dozi¢, Batan, 2022). Bruto ulaganje predstavlja ulaganje u kapitalna dobra $to
uklju€uje ulaganja u zemljiSta, zgrade, strojeve i sli¢nu dugotrajnu imovinu. S obzirom na to da
se kapitalna dobra troSe u proizvodnji, potrebna je njihova zamjena. Bruto investicije se
financiraju iz amortizacije i akumulacije pa se zakljuCuje da one predstavljaju zbroj neto

investicija i amortizacije (Economy pedia, 2021a).

Neto investicije su sredstva koja su ulozena u povecéanje vrijednosti kapitalnih dobara.
Dio neto investicija se koristi za zadovoljenje potreba stanovniStva i one se nazivaju
demografskim investicijama, a preostali dio se koristi za povec¢anje Zivotnog standarda i one
se nazivaju ekonomskim investicijama (Leksikografski zavod Miroslava KrlezZe, bez dat.b).
Neto investicije doprinose Sirenju poslovanja i pobolj$anju efikasnosti. Kako bi se dobio iznos
neto investicija, od bruto investicija oduzima se iznos amortizacije. Kada su bruto investicije
vece od iznosa amortizacije, neto ulaganje je pozitivnog karaktera i poveéava se kapital.
Suprotno, kada su bruto investicije manje od iznosa amortizacije, neto ulaganje je negativhog

karaktera i kapital se smanjuje (Economy pedia, 2021a).

35



Posebnim slu€ajevima budzetiranja kapitala smatraju se medunarodne investicije
kao posljedica internacionalizacije poslovanja i razvoja svjetske trgovine §to dovodi do
meduovisnosti nacionalnih gospodarstava i ubrzanog rasta financijskog trzista. Medunarodne
investicije dijele se u portfeljne investicije i izravne investicije. Medunarodne portfeljne
investicije su ulaganja u financijsku imovinu i financijske instrumente s rokom dospije¢a duzim
od jedne godine, a koje su emitirale inozemna poduzeca i drzave. Cilj pokretanja portfeljnih
investicija je ostvarenje visih prinosa koristenjem metode pro8irenja ulaganja na medunarodna
trziSta i zadrzavanje rizika u prihvatljivim granicama. Medunarodno trziSte nudi ostvarenje
veceqg profita pri emu se namecée razuman rizik investiranja s obzirom na visinu ostvarenog
profita. Medunarodne izravne investicije su investicije poslovnih subjekata u drzave u kojima
nemaju status rezidenta. Izravne investicije se odnose na ulaganja u postojece proizvodne
kapacitete koji posluju ili ¢e u skorom vremenu poslovati kao zasebni poslovni entiteti.
Inozemni investitor kontrolira podruznicu putem obi¢nih dionica poduzeéa. Motivacija za
pokretanje izravnih investicija ogleda se u ostvarenju veéeg profita na medunarodnom trzistu
u odnosu na domace trziste te u povecanju obujma poslovne aktivnosti i koridtenju prednosti
koje nudi medunarodno trziSte. Izravne investicije se sastoje od dva oblika ulaganja, a rije€ je
o ulaganju u realnu poslovnu imovinu i ulaganja u stjecanje drugih poduzec¢a. Ulaganja u
realnu poslovnu imovinu podrazumijevaju u cijelosti nova ulaganja ili ulaganja u
rekonstrukciju postoje¢e poslovne imovine. Tako postoje investicije u izgradnju novih
kapaciteta, investicije u rekonstrukciju postojecih kapaciteta te stjecanja i spajanja. Investicije
u izgradnju novih kapaciteta tzv. eng. Greenfield investments su investicije kod kojih
inozemno poduzece investira ili potpuno ulaze u nova postrojenja na podrucja gdje do sada
takva postrojenja nisu postojala. Problemi koje za sobom povlade greenfield investicije su
iskoriStavanje lokalne industrije i resursa te upotreba ostvarenoga profita kojeg inozemno
poduzece moze koristiti u svojoj mati¢noj drzavi, a ne u drzavi investiranja. Nasuprot tome,
postoje brownfield investments kojima se investira na onecis¢ena podrucja (npr. rafinerije)
koja se Ciste i koriste za izgradnju novih poslovnih zona za nove svrhe. Stjecanja i spajanja
se odnose na inozemna ulaganja u postoje¢a poduzeéa putem njihova preuzimanja ili
akvizicije i fuzije. Kod fuzije se imovina i poslovne aktivnosti integriraju i osniva se novi
poslovni subjekt, a kod akvizicije se kontrola nad imovinom i poslovnim aktivnostima lokalnog

poduzeca prebacuje na inozemno poduzece (Orsag & Dedi, 2011, str. 298-302).
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5.1.2. Svojstva investicijskih projekata

Projekt se definira kao metodologija rada i organizacije s fazama planiranja,
koordinacije i upravljanja aktivnostima. Projekt je autenti€an proces nerutinskog obavljanja
poslova kako bi se u konacnici ostvarili postavljeni ciljevi temeljen uloZenih sredstava pa se iz
tog razloga projekt smatra dugoro€nim poslovnim pothvatom (Vukadinovi¢ & Jovi¢, 2012, str.
58-59). Iz navedenog proizlazi karakteristika projekata, a rije¢ je o dugoroénom karakteru
projekata, tj. ulaganjima na duzi vremenski period. Kako je rije¢ o ulaganjima na dugi rok,
poduzece ulaze u nove investicije kojima ¢ée se povecati u€inkovitost i konkurentnost na trzistu
poduzeca iste djelatnosti. Velika veéina projekata odvija se u realnu imovinu pa se tako
dugoroc¢ni karakter investicija povezuje s nelikvidnos¢u jer se realna imovina ne moze brzo
pretvoriti u novac poput financijskih instrumenata. Takoder, dugoroCnost investicija sa sobom
povlaci slabu utrzivost imovine jer se koristi visoko specijalizirana imovina. Sljedeca glavna
karakteristika investicijskih projekata je vremenski raskorak izmedu ulaganja u realnu
imovinu i povrata ulaganja, tj. nov€anih tokova od ulaganja. U tu svrhu postoje tri perioda
kojima se razdoblje od ulaganja i pritiecanja nov€anih tokova opisuje. Prvo je razdoblje
investiranja koje oznacava vrijeme koje je potrebno da se investicija osposobi za procesiranje
profita. Sljedeci period je razdoblje efektuiranja kojim se osigurava ekonomska ucinkovitost
investicijskog projekta. Investicijske projekte obiljezava meduovisnost financiranja i
investiranja jer se poveé¢anjem dugotrajne i teku¢e imovine povecéavaju dugorone obveze
Sto zahtijeva i povecanje dugoro¢nog kapitala drustva. Posljednja karakteristika investicijskih
projekata je preuzimanje rizika. lako se prije zapoc€injanja projekta izraduju projekcije i
analizira trziSno stanje (Orsag, 2015a, str. 20-23), buduénost je neizvjesna te svaki projekt
zahtijeva preuzimanje odredenog stupnja rizika. Rizik je potrebno na vrijeme uoditi i uhvatiti se
u kostac s njime kako ne bi prerastao u nerjeSiv problem Sto bi utjecalo i na sam povrat

ulaganja.

Prema Orsagu (2015b, str. 485-490) investicijski se projekti dijele prema nekoliko

kriterija:
e Opseg ulaganja: veliki, mali
¢ Investicijsko razdoblje: dugo razdoblje, kratko razdoblje
e Aktivnosti: proizvodni, marketin$ki, transportni, istrazivanje i razvoj

e Odnos investicijskih troSkova i ucinka ulaganja: jednokratno ulaganje —
jednokratan ucinak, jednokratno ulaganje — viSekratan ucinak, viSekratno

ulaganje — jednokratan ucinak, visekratno ulaganje — visekratan ucinak
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e Model tekucih novéanih tokova
e Model rasta
e Postojete poslovanje

e Ekonomska meduovisnost.

5.1.3. Investicije u Republici Hrvatskoj

Promatrajuéi Republiku Hrvatsku, od 1993. do 2022. godine Republika Hrvatska je
evidentirala strana ulaganja u iznosu od 42,5 milijardi eura. NajviSe se je ulagalo u financijske
usluge, a slijede ulaganja u proizvodnju i nekretnine (Ministarstvo gospodarstva i odrzivog
razvoja, 2022). U Republici Hrvatskoj turisti¢ke, trgovacke i prometne investicije najbrze rastu,
ali u strukturi djelatnosti prevladavaju investicije u preradivackoj industriji. Analiza Hrvatske
udruge banaka ukazala je da se oko 53% investicija financira iz vlastitih sredstava, a 47%
investicija iz kredita i financijskog leasinga (Hrvatska udruga banaka, 2019). U Cetvrtom
kvartalu 2022. Republika Hrvatska je zabiljeZila rast bruto domaceg proizvoda od 4% $to se
djelomiéno pripisuje rastu investicija i javnoj potrosnji. Time je Republika Hrvatska zauzela
Cetvrto mjesto najbrze rastuce ekonomije u Europskoj uniji i postala najbrze rastu¢im
gospodarstvom CEE regije (Central and Eastern Europe) (Lider media, 2023b). O navedenom
svjedoCi podatak European Bank for Reconstruction and Development (EBRD) o visini
ulaganja u projekte privatnog sektora od 297 milijuna eura u 2022. godini. Hrvatske banke za
obnovu i razvoj je pomogla financirati privatan sektor u visini od 57 milijuna eura za proizvodnju

obnovljive energije, odnosno za financiranje zelenih projekata (Filipovi¢, 2023).

Foreign direct investment indeksu (FDI indeks — indeks povjerenja inozemnih
izravnih ulaganja) ukazuje da Sjedinjene Americke Drzave, Kanada i Japan drze prve ftri
pozicije najprivlacnija trziSta za inozemna ulaganja. Istodobno, Indeks konkurentnosti (eng.
Global Competitiveness indeks, GCI) pokazuje da se poslovna klima Republike Hrvatske
postepeno poboljSava te tako hrvatsko gospodarstvo zauzima 46. mjesto po konkurentnoSc¢u
gospodarstava. Po pitanju inozemnih ulaganja, Republici Hrvatskoj doprinosi ¢lanstvo u
Europskoj uniji, ulazak u Shengenski prostor i snazna institucionalna podrska odrzivom
razvoju. Medutim, veliki nedostatak je spora reforma pravosudnog sustava, optereéenost
gospodarstva drzavnom birokracijom i nedovoljno efikasna poduzec¢a u drzavnom vlasnistvu
(Lider media, 2023a).

38



5.2. Proizvodne metode i analiza kapitalne/radne

intenzivnosti

Za ocjenu trziSne strukture vazna je ocjena intenzivnosti i odredenje je li industrija
radno ili kapitalno intenzivna. Pojmovi kapitalno intenzivno i radno intenzivno se referiraju na
vrste proizvodnih metoda u proizvodnji dobara i usluga. Ovisno o omjeru kapitala i rada,
gospodarstvo ili odredena grana industrije moze biti kapitalno intenzivna ili radno intenzivna.
Kapitalno intenzivna proizvodnja zahtijeva veéa kapitalna ulaganja pa su potrebna i veca
financijska sredstva, sofisticiranija oprema, automatizirani strojevi i sl., dok radno intenzivna
proizvodnja iziskuje viSe ulaganja u edukaciju i obuku zaposlenika, tj. u intelektualni kapital
(Porter, 2021).

Kapitalno intenzivne industrije karakterizira visok omjer fiksnih i varijabilnih troSkova
(operativnog utjecaja). Kapitalno intenzivne industrije zahtijevaju visoku razinu proizvodnje
kako bi se u odredenom razdoblju osigurao prikladan povrat uloZenih sredstava. Svaka
promjena u prodaji mozZe utjecati na visinu dobiti i povrata uloZenih sredstava. Primjeri takve
vrste proizvodnih metoda jesu proizvodne metode u automobilskoj i avionskoj industriji,
proizvodne metode u industriji proizvodnje nafte i naftnih derivata, proizvodne metode u
telekomunikacijskoj industriji posto svaka od njih uvjetuje znac€ajan iznos kapitalnih izdataka
(Bienngoccruise, bez dat.) ili zahtijeva rad sa strojevima, montaznim linijjama i automatiziranim
robotima kao $to je primjer u automobilskoj industriji. S obzirom na to da kapitalno intenzivna
industrija zahtijeva ulaganje ve¢inom u dugotrajnu imovinu poduzeca, rije€ je o ulaganjima na
duZi rok uz visoku cijenu i amortizaciju opreme. Ponekad je riskantno povecavati razinu
proizvodnje jer ¢e to automatski traziti daljnja ulaganja u opremu i sofisticirane radne strojeve
(Porter, 2021). Kako kapitalno intenzivan proizvodni proces zahtijeva veci omjer fiksnih i
varijabilnih troSkova, dolazi do ekonomije razmjera (Pettinger, bez dat.), situacije u kojoj svaka
dodatna proizvedena jedinica smanjuje troSkove proizvodnje. Poduzeca koja imaju visoki
kapital, naj¢esSce imaju i visoke troskove amortizacije i koriste se financijskom modi jer za zalog
u osiguranju mogu uvrstiti opremu, strojeve i postrojenja koja koriste u proizvodnji

(Bienngoccruise, bez dat.).

Radno intenzivne industrije iziskuju veci unos radne snage u proizvodnim procesima
u odnosu na potrebni unos kapitala. Takve su vrste industrija uvelike ovisne o dostupnoj radnoj
snazi, a shodno tome traZze veca ulaganja u obrazovanje i edukaciju zaposlenika, njihovo
osposobljavanje i napredovanje kako bi adekvatno obavljali radne aktivnosti. Kako se
proizvodnja odvija u manjim vremenskim odmacima i pomocu ljudske ruke, potrebno je vise
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vremena za obavljanje odredene poslovne aktivnosti. Primjeri radno intenzivnih industrija
najvise se pronalaze u primarnom sektoru i odnose se na poljoprivredu, stolarstvo,
hotelijerstvo, rudarstvo, ribarstvo i Sumarstvo i slicne djelatnosti koje se ne mogu obavljati bez
dostatne radne snage. U odnosu na kapitalno intenzivne industrije, u radno intenzivnoj
industriji je jednostavnije povecati razinu proizvodnje jer povecéanje ne ¢e prouzroCiti visa
ulaganja u znanje i sposobnosti zaposlenika (Porter, 2021). Smatra se da su, na neki nacin,
radno intenzivne industrije vaZan pokreta gospodarstva jer se Koristi radna snaga u
proizvodnji dobara i usluga te se pridonosi smanjenju nezaposlenosti. Medutim, razvojem
tehnologija i modernizacijom strojeva i opreme, sve viSe se industrije kre¢u u smjeru rasta
kapitalne intenzivnosti te se ljudski rad zamjenjuje strojevima. Prema misljenju, postoje
prednosti i nedostaci i kapitalno i radno intenzivne industrije. Ono Sto se istiCe je nizi u€inak
zaposlenika u odnosu na strojeve jer se brzina ljudske ruke teSko moze mijeriti s brzinom rada
strojeva. Kod ljudskog rada moguce su pogreSke Sto utjeCe na reputaciju poduzeca, ali
istovremeno neke aktivnosti u proizvodnji ne mogu se obaviti direktno pomocu strojeva, vec je

potrebna prisutnost intelektualnog kapitala.

U kontekstu proizvodne aktivhosti razviena je Heckscher-Ohlinova teorija
medunarodne ekonomske razmjene koja se bazira na troSkovnim prednostima po pitanju
proizvodnih ¢imbenika kojima odredena drzava raspolaze. Prema teoriji, drzava koja obiluje
nekim proizvodnim ¢imbenikom, nastojat Ce izvoziti taj Cimbenik u strane zemlje. Ako je drzava,
ili op¢enito industrijska djelatnost radno intenzivna, izvozit ¢e se radno intenzivna dobra i
obrnuto, ako drzava obiluje kapitalno intenzivnim dobrima, izvozit ¢e se kapitalna dobra. Pri
tome, nastojat ¢e se uvoziti ona dobra koja su nedovoljno zastupljena u proizvodnim
djelatnostima posto je, ekonomski gledajuci, ponekad jeftinije uvesti nedostaju¢e dobro, nego

ga proizvoditi u vlastitim proizvodnim pogonima (Loli¢ Cipgi¢, 2015, str. 27).

Vlada Republike Hrvatske izglasala Zakon o poticanju ulaganja kojim se nastoje urediti
porezni poticaji i poticaji za zapoSljavanje te pokretanje novih inovacijskih projekata i ulazak u
poduzetni¢ke vode. Ovim poticajima, izmedu ostalog, Zeli se unaprijediti uvodenje kapitalno i
radno intenzivnih projekata $to je povezano s investicijama i intenzivno$c¢u (Zakon o poticanju
ulaganja NN73/2000 (NN63/22)). U zemljama Europske unije procesom deindustrijalizacije
napusten je veliki dio starih, radno intenzivnih djelatnosti $to je utjecalo na porast
nezaposlenosti te se one premjestaju u regije u kojima je jeftinija radna snaga ili gdje je jeftinije
uvoziti radnu snagu nego zaposljavati domace stanovnistvo. Globalizacijom radno intenzivne
djelatnosti polako gube svoju poziciju na trzistu §to doprinosi povec¢anju kapitalno intenzivne
industrije (Teodorovi¢ & Buturac, 2006, str. 5-6). Smatra se kako su nerijetko zaposlenici u

radno intenzivnim industrijama nedostatno placeni pa se javlja problem imigracije stanovniStva
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u one zemlje gdje ¢e modi zaraditi viSe, nego Sto bi zaradili u mati¢noj zemlji, a §to je veliki
problem Republike Hrvatske jer dolazi do odljeva mozgova i do smanjenja broja

visokospecijaliziranih stru€njaka i obrazovanih osoba.

Pokazatelji kapitalne/radne intenzivnosti

U sklopu kapitalno intenzivne proizvodnje spominje se intenzitet kapitala koji se
replicira na teZinu imovine poduzec¢a u odnosu na ostale ¢imbenike proizvodnje. Osim tezine
imovine, intenzitet kapitala se procjenjuje temeljem potrebne koli€ine imovine u proizvodnji
odredenog dobra (pri ¢emu se aktiva stavlja u odnos s prodajom poduzeéa). Takoder,
intenzitet kapitala mjeri se usporedbom kapitalnih troSkova s troSkovima rada. Mnogi
analitiCari, prilikom analiziranja kapitalno intenzivne industrije, u obzir uzimaju dobit prije
kamata, poreza i amortizacije (eng. Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization, EBITDA) kako bi se lakSe usporedila poduze¢a koja djeluju u istoj grani

djelatnosti (Bienngoccruise, bez dat.).

Za izraCunavanje intenzivnosti koristi se koeficijent kapitalne, odnosno koeficijent radne
intenzivnosti koji su u medusobno inverznom obliku. Za izraCunavanje koeficijenata potrebni
su podaci o dugotrajnoj imovini djelatnosti i dugotrajnoj imovini gospodarstva te broju
zaposlenih u djelatnosti i broju zaposlenih u ¢itavom gospodarstvu (formula za koeficijenta
kapitalne/radne intenzivnosti). Ako su koeficijenti ve¢i od jedan, tada je kapitalna/radna
intenzivnosti vec€a od prosjeka gospodarstva i obrnuto, ako su koeficijenti manji od jedan, tada
je kapitalna/radna intenzivnost manja od prosjeka gospodarstva. Ako su koeficijenti jednaki
jedan, tada je kapitalna/radna intenzivnost djelatnosti jednaka prosjeku drzave (Korent, bez
dat.c).

dugotrajna imovina djelatnosti
dugotrajna imovina gospodarstva
broj zaposlenih u djelatnosti
broj zaposlenih gospodarstva

Koeficijent kapitalne intenzivnosti =

broj zaposlenih u djelatnosti
broj zaposlenih gospodarstva
dugotrajna imovina djelatnosti
dugotrajna imovina gospodarstva

Koeficijent radne intenzivnosti =

(Izvor: izrada autorice prema Korent, bez dat.c)
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5.3. Produktivnost rada, kapitala i materijalnih inputa

Produktivnost je jedna od mjera uspjeSnosti koja upucuje na ucinkovitost poslovanja
poduzeca. Mjere produktivnosti kategoriziraju se u parcijalne mjere produktivnosti u koje se
ubrajaju produktivnost rada, kapitala i materijalnih inputa te ukupna faktorska produktivnost
(Druzi¢, 2019, str. 1).

Produktivnost se smatra jednim od temeljnih pokazatelja gospodarskog rasta od pojave
ekonomije kao znanstvene discipline. Polaze¢i od zakona opadajuéih prinosa i povecanja
blagostanja stanovniStva, kapital donosi sve manje prinose do toCke optimalne opremljenosti
rada, do nastupanja stagnacije. Na povecanje produktivnosti utjeCe tehnolodki napredak,
inovacije ili u€inkovito upravljanje poslovnim procesima. Republika Hrvatska joS od procesa
privatizacije nije uspjela iznjedriti Zeljeni rezultat po pitanju dugoroéno odrzivog gospodarskog
rasta (Druzi¢, 2019, str. 1).

5.3.1. Produktivnost rada

Produktivnost (proizvodnost) rada odnosi se na utjecaj ljudskog rada na efikasnost
poslovanja, odnosno rije¢ je o odnosu koli¢ine ucinaka i koli¢ine utroSenog rada potrebnog za
nastanak tih ucCinaka. Kako raste produktivnost rada, proporcionalno raste broj ucinaka po
jednoj jedinici utroSenog rada i smanjuju se troSkovi rada $to doprinosi poveéanju uginkovitosti.
Prema op¢oj formuli koli¢ina ucinaka stavlja se u odnos s utroSenom koli¢inom rada; medutim
umjesto koli¢ine u€inaka mogu se koristiti podaci o koli€ini proizvoda, prijenosu dobara,
prometu u trgovini i sl.. Umjesto utroSene koli¢ine rada, mogu se koristiti podaci o broju
zaposlenih, broju radnih sati, broju radnih dana i sl.. Dakle, kako se povecéava koliCina
proizvoda ili smanjuje koli¢ina rada, produktivhost ¢e se nastaviti povecavati. Prilikom
odredivanja produktivnosti rada, osim utroSenog rada zaposlenika u proizvodnim pogonima, u
obzir se uzima rad menadzera, istrazivaa, projektanata, tj. indirektan rad. Tako se uz
produktivnost veze problem njegova izrazavanja jer se uz rad zaposlenika koristi rad drugih
(upotreba tehnologije) te indirektan rad koji doprinosi u proizvodnji dobara. Radi tog se
posebno izraCunava produktivnost rada izvrSnih zaposlenika i produktivnost rada inventivnih
zaposlenika (Dvorski et al., 2018, str. 165-168; 177).

U analizi produktivnosti rada koriste se Cetiri metode (Ruza et al., 2002, str. 38): (1)
naturalna metoda, (2) naturalno uvjetna metoda, (3) radna metoda i (4) nov€ana metoda.
Naturalna metoda mjerenja produktivnosti rada primjenjuje se kada se proizvodnja moze

izraziti u fizickim veli¢inama, npr. u komadima proizvoda, kilogramima, metrima i drugim
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mjernim jedinicama. Najjednostavnija uporaba metode je u situacijama kada je rije€ samo o
jednom proizvodu jednakih karakteristika. Takoder, metoda se primjenjuje kada je u pitanju
viSe proizvoda sli¢nih identi¢nih karakteristika. Kako se kod ove metode izdvaja glavni proizvod
koji preteze u proizvodnji, metoda nosi naziv reprezentativna naturalna metoda. Naturalno
uvjetna metoda mjerenja produktivnosti rada primjenjiva je kada poduzecée proizvodi vise
vrsta razliCitih proizvoda. Specificnost ove metode je da upotrebljava uvjetne jedinice zato Sto
postoje proizvodi razli€itin karakteristika (npr. dimenzija, debljina, konfekcijskih brojeva i
slicno). Radna metoda mjerenja produktivnosti rada u izraun obuhvaca normiranje vremena
potrebnog za izradu jedne jedinice proizvoda. Tako se analiziranjem stvarno utrodenog
vremena i objektivno utvrdenog vremena nastoji utvrditi kretanje produktivnosti rada. Novéana
metoda mjerenja produktivnosti rada primjenjiva je u usluznim djelatnostima gdje se kona¢an
output ne moZze izraziti u fiziCkim ili mjernim jedinicama, kao &to je utroSen intelektualni rad. U
proizvodnji irokog asortimana gdje nije primjenjivo koristiti neku od prije navedenih metoda,
odabire se nov€ana metoda kao univerzalno sredstvo mjerenja produktivnosti rada (Ruza et
al., 2002, str. 38-42).

Uz produktivnost rada veZe se nekoliko uvjeta kako uz manju koli€¢inu utroSenih ucinaka
postici vece rezultate. Ti uvjeti jesu opci uvjeti, Covjek i intelektualno znanje te organizacijsko-
tehnicki uvjeti. Opé€i uvjeti su prirodni uvjeti koji doprinose ostvarenju veée uspjeSnosti poput
prirodnih sirovina, stanovniétva, klime i infrastrukture. Covjek svojim znanjem i sposobnostima
doprinosi povec¢anju produktivnosti. Kako bi se mogao kvalitetno izraziti i doprinijeti povecanju
produktivnosti poduzecéa, Covjek ulaze u obrazovanje, polaze edukacije, prolazi obuke sto
nadograduje njegovo radno iskustvo koje ¢e u buducnosti moci prenijeti mladim generacijama.
Organizacijsko-tehni€ki uvjeti su svi uvjeti koji proizlaze iz poduzec¢a te ih sacinjavaju
sredstva za rad, energija i tehni¢ka opremljenost poduzeca (Dvorski et al., 2018, str. 178-179).
Smatra se kako Covjek svojim iskustvom i znanjem moze uvelike doprinijeti rastu organizacije
pa tako i poveéanju produktivnosti. Covjek s godinama stjete sve viSe iskustva i time
nadograduje svoj intelektualni kapital koji moze adekvatno preusmijeriti u poboljSanje

produktivnosti poduzeca.

5.3.2. Produktivnost kapitala

Produktivnost kapitala je mjera uspjesSnosti koja iskazuje koliCinu outputa koju
poduzece proizvede koristeCi jednu jedinicu kapitala (Andabaka et al., 2016, str. 76).
Produktivnost kapitala se povecCava kada je povecanje koliCine outputa vece od koliCine
utroSenog kapitala. Produktivnost kapitala se moze povezati s razvijenim i industrijaliziranim

drzavama koja poti¢u velika kapitalna ulaganja u opremu, strojeve i postrojenja pa je prisutna
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i veéa razina proizvodnje u tim drzavama. Nasuprot drzava koje njeguju kapitalnu razvijenost,
nerazvijene drzave ne mogu si priustiti velika kapitalna ulaganja pa imaju manji proizvodni
kapacitet. Za produktivnost kapitala vazni su pojmovi financijski kapital, kapitalna dobra,
prosjeCna produktivnost kapitala i grani¢na produktivnost kapitala. Financijski kapital
podrazumijeva novac i mogucénost financiranja vlastitim sredstvima. Kapitalna dobra odnose
se na ulaganje novca u samo poduzecée kupnjom opreme, strojeva i opéenito poboljSanja
tehni¢kih uvjeta poduzeca. Prosjeéna produktivhost kapitala upucuje na prosjecnu
proizvodnju temeljenu na odnosu uloZenog kapitala na jednu jedinicu proizvodnje. Grani€na
produktivnost kapitala govori o isplativosti dodavanja jo$ jedne jedinice kapitala u ukupnu

proizvodnju (Economy pedia, 2021b).

U Eurostat analizi kao pokazatelji produktivnosti se navode bruto dodana vrijednost
po jedinici neto dugotrajne imovine koja pokazuje koliko je jedinica outputa proizvedeno na
jednu jedinicu kapitala. SljedecCe se analizira odnos neto dugotrajne imovine prema bruto
dodanoj vrijednosti koji pokazuje koliko je potrebno uloZiti jedinica kapitala za proizvodnju
jedne jedinice outputa. Neto stalna imovina po zaposlenom ukazuje na intenzivnost
korisStenja imovine u odnosu na inpute rada. Neto dugotrajna imovina po radnom satu

ukazuje na odnos kapitala i rada mjereno u radnim satima (Europska komisija, 2021).

5.3.3. Produktivnost materijalnih inputa

Materijalna produktivnost je tehnika mjerenja produktivnosti koja u obzir uzima koli€inu
utroSenih materijalnih inputa, odnosno koliko je materijalnih troSkova utroSeno po jedinici
ukupnih prihoda ili poslovnih prihoda ili prihoda od prodaje pa se moZze reéi da produktivnost
materijalnih inputa ukazuje na ucinak proizvodnje naspram utroSenih materijalnih troSkova.
(Korent, bez dat.c). Produktivnost materijalnih inputa moze se izraziti kao koliina ostvarenog
ekonomskog ucinka po jedinici utroSenog materijala (Organizacija za ekonomsku suradnju i

razvoj, bez dat.).

Smatra se kako je vazno mjeriti produktivnost rada, kapitala i materijalnih inputa kako
bi se dobio Siri prikaz isplativosti proizvodnje i svih poslovnih aktivnosti jednog poduzeca ili
Citave industrije. TehnoloSkim napretkom u proizvodne procese sve viSe se ukljuCuje
robotizacija poslovanja, medutim neke aktivnosti i dalje ne ¢e moci biti izvrSene bez ljudske
prisutnosti. Vazno je izu€avanje poduzeca kolika je isplativost proizvodnje jedinica proizvoda

u ovisnosti visine troSkova i ostalih ¢imbenika.
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6. Odredenje i pokazatelji trziSnih struktura na strani

ponude

Poglavlje donosi odredenje trziSnih struktura na strani ponude — savrSene i nesavrSene
konkurencije (monopol, duopol, oligopol, monopolistitka konkurencija) i osvrt na pokazatelje
istih: pokazatelji poslovne demografije, pokazatelji trziSne koncentracije (koeficijent
koncentracije, Herfindahl-Hirschmannov indeks, Ginijev koeficijent i Lorenzova krivulja) i
minimalna efikasna veli¢ina. Uz navedene pokazatelje objasnjava se diferencijacija proizvoda

i postojanje supstituta.

6.1. TrziSne strukture na strani ponude

Prema Kari¢ (2006, str. 150) trziSne strukture na strani ponude su trzista na kojima
prodavatelji konkuriraju nastojeci prodati Sto veéi udio proizvedenih dobara/usluga. S obzirom
na navedeno opisuju se dvije vrste trzista — trziSte savrSene konkurencije i trziSte nesavrsene

konkurencije.

6.1.1. SavrSena konkurencija

TrziSte savrSene konkurencije je vrsta strukture u kojoj djeluje veliki broj poduzec¢a na
trziStu i nova poduzeca imaju lak pristupom tom trziStu. SavrSenu konkurenciju karakterizira
nekoliko pretpostavki. Na trzistu je prisutan veliki broj malih prodavatelja roba i usluga koji
neovisno konkuriraju posto prodavatelji proizvode male koli€ine proizvoda u odnosu na ukupnu
koli¢inu prometa pa njihove promjene nemaju utjecaja na formiranje cijene proizvoda.
Zastupljen je jednostavan ulazak i izlazak s trziSta Sto ukazuje na veliku pokretljivost kapitala
te nova poduzeca, koja ulaze na trziste, prodaju proizvode po istim uvjetima kao postoje¢a
poduzec¢a na trziStu. Ovakav tip trziSta karakterizira savrSena informiranost o cijenama i
troSkovima te svim uvjetima ponude i potraznje na trzistu, Sto znaci da svaki poduzetnik ima
jednak pristup informacijama i pravodobno je obavijeSten o svim promjenama na trzistu.
Posljednja pretpostavka je homogenost proizvoda. Kako prodavatelji prodaju
nediferencirane proizvode kao i ostali proizvodaci, svaki od njih ée zaraCunati istovjetnu cijenu
kao i konkurencija (Kari¢, 2006, str. 151).

Kako u grani savrSene konkurencije vladaju istovjetni uvjeti za sve proizvodace, jedine

strategije kojima se oni koriste su snizavanje troSkova proizvodnje po jedinici proizvoda $to
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utje€e na maksimalizaciju proizvodne ucinkovitosti. Nadalje, proizvodi se onolika koli¢ina
proizvoda koja je za prodavatelje ekonomicna i za koju znaju da ¢e je prodati. Posljednje,
pridrzavaju se prodajne cijene koju odredi trziSte pa se smatraju price-takerima (Kari¢, 2006,
str. 153).

U sklopu savrsene konkurencije izu€ava se maksimalizacija profita u kratkom i dugom
roku. Na slici 8. u kratkom roku poduzece ¢e maksimalizirati profit ako proizvodi koli¢inu g*
kod koje je marginalni troSak (eng. Marginal Cost, MC) jednak marginalnom prihodu (eng.
Marginal Revenue, MR) i cijeni P. Profit, koji ostvaruje proizvodac, prikazan je pravokutnikom
ABCD. Ako bi proizvodnja bila manja ili ve¢a od koli€ine g*, proizvoda¢ bi ostvarivao maniji
profit. U dugom roku, krivulje kratkoro€nog prosjeénog troska (eng. Short run Average Cost,
SACQC) i krivulja kratkoro&nog grani¢nog trodka (eng. Short Marginal Cost, SMC) su dovoljno
niske da poduzece ostvaruje profit prikazan pravokutnikom ABCD. Na slici je vidljivo postojanje
ekonomije opsega do proizvodnje g (krivulja dugoro&nog prosjeénog troska (eng. Long run
Average Cost, LAC)) i disekonomija opsega na viSim razinama proizvodnje. Poduzece ¢e
maksimalizirati profit pri proizvodnji koli€¢ine kod koje je cijena jednaka dugoro¢nom grani¢nom
troSku (eng. Long run Marginal Cost, LMC). Povecanjem koli¢ine proizvodnje, u dugom roku
poduzece povecava profit s ABCD na EFGD (Pindyck & Rubinfeld, 2005, str. 258; 271-272).

Mc
1zgubiien Izgudljen SMC S
profitza profit za LAC
a>q* =g
SAC
Y P-MR
D A AR=MR=P y

AvC

o

o
@

Slika 8. Maksimalizacija profita u kratkom i dugom roku na trziStu savrSene konkurencije
(Izvor: izrada autorice prema Pindyck & Rubinfeld, 2005, str. 258 i 272)
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6.1.2. Nesavrsena konkurencija

TrziSte nesavrSene konkurencije obuhvaéa postojanje nekoliko konkurentskih grana.
Te grane jesu monopol (jedan proizvodac), duopol (dva proizvodaca), oligopol (nekoliko

proizvodaca) i monopolisti¢ka konkurencija.

6.1.2.1. Monopol

Prema Pindyck & Rubinfeld (2005, str. 328) monopol je trziSna situacija u kojoj jedan
proizvodac ima potpunu kontrolu na trzistu. Monopolist nema osnove da se brine o postupcima
konkurencije i o cijenama njihovih proizvoda, Sto ne znaci da moze odrediti cijenu koju Zeli jer
previsokom cijenom kupci ne ¢e biti zainteresirani za njegov proizvod pa time nece ni ostvariti
Zeljeni profit. Da bi monopolist maksimalizirao profit, najprije mora utvrditi troSkove i razumjeti
ponudu i potraznju, a u svrhu odredenja koli€ine proizvoda koju je potrebno proizvesti.
Temeljna svojstva monopola jesu (Kari¢, 2006, str. 164): nepostojanje konkurencije,
ponuditelj odreduje i kontrolira cijenu proizvoda, velika zapreka ulasku novih poduzeca u

industrijsku granu te jedinstvenost proizvoda i nepostojanje supstituta.

Krivulja potraznje monopolista je opadajuéeg nagiba jer povecanjem razine
proizvodnje, monopolist smanjuje cijenu proizvoda i obrnuto, smanjenjem razine proizvodnje
povecava se cijena proizvoda (Kari¢, 2006, str. 164), odnosno u osnovi monopolist mora
spustiti cijenu da bi prodao viSe proizvoda. Takoder, kako je cijena jednaka prosje¢nom
prihodu, krivulja potraznje predstavlja i krivulju prosje¢nog prihoda (Garaca, bez dat.). Slika 9.
prikazuje maksimalizaciju profita monopolista. U sjecistu krivulja grani€nog troska i grani¢nog
prihoda nalazi se optimalna razina proizvodnje Q*. Oznaceno podrucje monopolske dobiti
jednako je razlici cijene i prosjecnog ukupnog troska, a Sto je istovjetno dobiti po prodanoj
jedinici (Garaca, bez dat.). Pri koli€ini proizvodnje Q* moze se odrediti cijena proizvoda P*.
Ako monopolist proizvodi i prodaje manju koli€¢inu od optimalne, Q1 ostvaruje se manji profit
jer je dodatan prihod veci od troSka proizvodnje. S druge strane, ako monopolist proizvodi i
prodaje vecu koli€inu od optimalne, Q2, ostvaruje se maniji profit jer je dodatan prihod maniji od
dodatnog troska (Pindyck & Rubinfeld, 2005, str. 330-331).
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Slika 9. Maksimalizacija profita na monopolskom trzistu (Izvor: izrada autorice prema

Garaca, bez dat.)

6.1.2.2. Oligopol

Oligopol je trziSna situacija koju sacinjava maniji broj velikin poduzeéa koja posjeduju
razmjerno veliki dio trziSnog udjela. Industrija ¢e se smatrati oligopolom ako postoji najmanje
tri poduzeca koja ostvaruju 50%-ni udio vrijednosti industrije, iako u obzir treba uzeti i ostale
trziSne karakteristike (Kari¢, 2006, str. 170). Kod oligopola proizvodi mogu, ali i ne moraju biti
diferencirani, vazno je samo da se vecina proizvodnje odnosi na nekoliko poduze¢a. Na
oligopolskom trzistu neka poduze¢a mogu ostvarivati pozamasne profite jer je ograniCen
ulazak novih poduzeéa na trziste ili im je u potpunosti onemogucen. Neka poduzeca su sklona
poduzimanju strateSkih radnji po pitanju prijetnji o snizavanju cijena sto obeshrabruje nova
poduzeca (Pindyck & Rubinfeld, 2005, str. 430). Temeljna obiljezja oligopola jesu (Kari¢,
2006, str. 170): ograniCena mogucnost izbora kupaca jer je na trziStu prisutan maniji broj
prodavatelja, proizvodaci su ponuditel;ji cijena jer ih odreduju shodno konkurenciji i zastupljena

je meduovisnost proizvodaca jer se odluke donose u skladu s djelovanjem konkurenata.

S obzirom na vrstu proizvoda koji se nude na oligopoliskom trzistu, oligopol se dijeli na
gisti oligopol i diferencirani oligopol. Cisti oligopol je trzi$na situacija u kojoj poduzeéa nude
homogene proizvode. Takvi proizvodi zadanih su dimenzija, kvalitete, oblika i sli¢nih
karakteristika te se mogu nazvati bliskim supstitutima. Na trziStu ¢e kupac kupiti standardiziran

proizvod kod onog ponudaca koji ga nudi po najpovoljnijoj cijeni. U takvim primjerima ¢esto se
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javlja tajno dogovaranje poduzeca pri ¢emu oni unaprijed dogovore cijenu po kojoj ¢e svi
proizvodaci prodavati proizvod. Diferencirani oligopol je trziSna situacija u kojoj proizvodaci
nude heterogene proizvode. Diferenciranost proizvoda se ocituje u fizickim karakteristikama
proizvoda ili u manjim promjenama kvalitete, dizajna, oblika i specificnih svojstava te u

oglasavaniju i promociji proizvoda (Kari¢, 2006, str. 170).

Duopol je najjednostavniji oblik oligopola. Duopol je trziSna situacija u kojoj dva
poduzec¢a medusobno konkuriraju proizvodima i cijenama (Pindyck & Rubinfeld, 2005, str.
430). Svaki od proizvodaca, svojim odlukama o cijenama utjeCe na ponudu i na konkurentsko
poduzece. Za duopol se moze reéi da je gotovo istovjetan potpunom monopolu pa nosi naziv

djelomiéni monopol (Kari¢, 2006, str. 171).

Postoje velike zapreke ulasku i izlasku iz oligopolskog trziSta. Preprekama ulasku
novih poduze¢a smatraju se prirodne barijere poput diferencijacije proizvoda, visokih
troSkova oblikovanja marke proizvoda, veliine trziSta, ekonomije razmjera i isklju€ivog
vlasniStva nad resursima te umjetne barijere u koje se ubrajaju patenti i autorska prava,
vladine dozvole i koncesije, predatorne cijene i uvozne barijere. Po pitanju diferencijacije,
nova poduzeca su teze prihvatljiva od potroSaca jer se izmedu proizvodaca i potrosaca nije
razvilo povjerenje. Na visoke troskove utje€u izdaci za oglasavanje i promociju poduzeca i
njihovu ponudu artikala. TrziSte je ograni€ene veli¢ine ako se pojavi samo jedno poduzece
koje nudi taj proizvod. EkKonomija razmjera utje€e na novopridoSla poduzeca jer su u ulazak
nekih industrijskih grana potrebna velika kapitalna ulaganja u opremu i strojeve Sto za nova
poduzeca predstavlja veliki problem. Iskljuéivo vlasniStvo nad resursima predstavija
zapreku jer postoje¢a poduzeéa kontroliraju raspolozive resurse. Od umjetnih barijera
izdvajaju se predatorske cijene kojima postoje¢a poduzeéa smanjuju cijenu proizvoda na
razinu troSkova jer postoje¢a poduzeCa mogu pretrpjeti takve gubitke u odnosu na
novopridoSla poduzeéa. Preprekama izlasku poduzeca iz oligopolskog trZista smatraju se
visoki troSkovi izlaska, informacijski jaz, druStvene zapreke, trajnost i specijaliziranost
sredstava, menadzerski otpor, raspolaganje sredstvima i strateski razlozi (Kari¢, 2006, str.
172-174).

Cijena na oligopolskom trziStu utvrduje se cjenovnim predvodenjem, neformalnim
uskladivanjem, tajnim sporazumom i javnim sporazumom. Kod cjenovnog predvodenja
najvece poduzece preuzima glavnu rije€, utvrduje pocetnu cijenu, a ostala poduzeca slijede
njegovu odluku. Neformalno uskladivanje je oblik utvrdivanja cijena u kojem sva poduzeca
imaju pribliznu istu cijenu proizvoda, ali ne postoji dokaz za cjenovno predvodenje ili

medusobni dogovor. Kod tajnog sporazuma poduzec¢a se medusobno preSutno dogovaraju
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0 visini cijene proizvoda §to prouzrokuje viSe cijene i manju razinu proizvodnje i prodaje. Javni
sporazum pretpostavlja postojanje formalnog ugovora temeljem kojeg su poduzeéa

dogovorila cijene (Kari¢, 2006, str. 177).

6.1.2.3. Monopolisti€ka konkurencija

MonopolistiCka konkurencija smatra se najbliZzom savrSenoj konkurenciji jer integrira
savrSenu konkurenciju velikog broja proizvodac¢a i monopol posto je trziSni polozaj proizvodaca
jednak poloZaju proizvodaCa na monopolskom trzistu. MonopolistiCku konkurenciju
karakterizira veliki broj malih prodavatelja i ponudaca, jednostavan i lak ulazak i izlazak s
trzista, diferenciranost proizvoda i nepostojanje medusobne suradnje konkurenata. Posto su
proizvodi diferencirani, njihove cijene su razli€ite pa poduzeée moze povisiti cijenu proizvoda
u odnosu na konkurenta bez da to narusi njegov trZiSni polozaj. Ako bi poduzece drasti¢no
podiglo cijene, prodaja poduzeca bi se smanijila jer je na trzistu prisutan veliki broj konkurenata
kojima bi se potrosaci okrenuli. Da bi poduzecéa uvjerila potroSace da su njihovi proizvodi bolji
od konkurentskih, koriste se dviema strategijama. Prva strategija je ulaganje sredstava u
propagandne kampanje i promociju u kojima se istiCu kvalitete njihovih proizvoda. Druga
strategija je uvodenje novih proizvoda, bilo da je rije€ samo o promjeni pojedinih svojstava

postojecih proizvoda ili 0 uvodenju potpuno novih proizvodnih linija (Kari¢, 2006, str. 154-156).

S gledista kupca monopolisticka konkurencija je primamljiva trziSna struktura radi
postojanja diferenciranih proizvoda ¢ime se moze obuhvatiti veéi raspon potreba i zadovoljenja
oCekivanja kupaca. S gledista poduzeca diferenciranost proizvoda zahtijeva velika sredstva
ulaganja u propagandne kampanje, troSkove dizajna bez 100%-ne sigurnosti da ¢e proizvod

zadovoljiti sve potrebe i Zelje kupaca (Kari¢, 2006, str. 157).

Slika 10. prikazuje monopolisti¢ki konkurentno poduzece u kratkom i dugom roku. Nalik
monopolu, krivulja potraZznje monopolistiCke konkurencije opadaju¢eg je nagiba; odnosno, s
obzirom na to da je neko poduzece jedini proizvodac svoje marke proizvoda, krivulja potraznje
je negativnog nagiba. Poduzece na trziStu ima monopolsku moc jer je cijena (P) vec¢a od
grani¢nog troska (eng. Marginal Cost, MC). U kratkom roku je cijena veca od grani¢nog troska
i poduzece ostvaruje profit opisan pravokutnikom ABCD. U dugom roku profit privladi nova
poduzeca pa dolazi do pada trziSnog udjela poduzeca i krivulja potraZnje pomiCe se nize.
Cijena je jednaka prosje¢nom troSku (eng. Average Cost, AC) i poduzece ne zaraduje profit

(iako na trzidtu ima monopolsku mo¢) (Cigin - Sain, 2007).
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Slika 10. Ravnoteza u kratkom i dugom roku u uvjetima monopolisti¢ke konkurencije (lzvor:

izrada autorice prema Cigin - Sain, 2007)

6.2. Pokazatelji trziSnih struktura na strani ponude

Da bi se odredila vrsta trziSne strukture na strani ponude, analizira se nekoliko
pokazatelja. Ti pokazatelji jesu: pokazatelji poslovne demografije, pokazatelji trZiSne
koncentracije i konkurentnosti poduze¢a, minimalna efikasna veli¢ina i diferencijacija

proizvoda i postojanje supstituta.

6.2.1. Pokazatelji poslovne demografije

Drzavni zavod za statistiku Republike Hrvatske smatra se glavnom organizacijskom
jedinicom po pitanju istrazivanja trzidta i statistiCke analize i prezentiranja rezultata istoga; bilo
da rije€ 0 samom istrazivanju stanovnistva ¢ime se bavi demografija ili o istrazivanju poduzeéa
§to je u okosnici poslovne demografije. U ovom poglavlju daje se pregled osnovnih pokazatelja

poslovne demografije u industriji/gospodarstvu.

Osnovnom jedinicom u analizi poslovne demografije smatra se poduzece. Prema
sluzbenoj definiciji, poduzece je poslovni subjekt odredenog stupnja autonomije i
samostalnosti u odlucivanju, te koji sacinjava organizacijsku jedinicu za proizvodnja dobara i
usluga. 1z definicije proizlazi da je poduzece odgovorno skupini od nekoliko pravnih jedinica
(Europska ekonomska zajednica, 1993). Svako poduzeée obavlja registriranu djelatnost
temeljem Nacionalne klasifikacije djelatnosti (NKD 2007) prema kojoj se, poduzecCe svrstava u
odredenu industriju, ovisno o tome $to je u srzi njegova poslovanja. Poduze¢e moze imati
registrirano viSe djelatnosti odjednom, ali glavna djelatnost je ona koja Cini najveci udio u

ukupnoj dodanoj vrijednosti poduzecéa (za zamjenski kriterij mogu se odabrati ukupno ostvareni
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prihodi ili ukupan broj zaposlenih u odredenom razdoblju). Statisticke podatke poslovne
demografije prikuplja i obraduje Statisticki poslovni registar (SPR) Drzavnog zavoda za
statistiku (Pavlovi¢ & Veleder, 2022).

Prema Zakonu o radunovodstvu, poduzetnici se svrstavaju u Cetiri kategorije (Zakon o
racunovodstvu NN 78/15 (NN 114/22)): mikro, mali, srednji i veliki poduzetnici. Pokazatelji,
temeljem kojih se poduzetnici dijele u havedene kategorije, jesu ukupna aktiva, ukupni prihodi
i prosje€an broj radnika u poslovnoj godini. Slika 11. prikazuje kategorizaciju poduzetnika
prema veli€ini. Ako poduzetnici prijedu dva od tri grani¢na uvjeta, tada prelaze u sljedecu vecu
kategoriju poduzetnika. Osim kategorizacije veli¢ine poduzetnika, postoji kategorizacija grupa
poduzetnika. Grupe poduzetnika se razvrstavaju na male, srednje i velike, a utvrduju se prema
konsolidiranoj osnovi na posljednji dan poslovne godine za koju se sastavljaju konsolidirani
financijski izvjestaji. Pokazatelji, temeljem kojih se kategoriziraju poduzetnici u grupe, jesu
ukupna aktiva, ukupni prihodi i prosje€an broj zaposlenika u poslovnoj godini. Za male i srednje
grupe poduzetnika vrijede jednaki uvjeti kao za razvrstavanje poduzetnika prema veli€ini na
male i srednje. Velike grupe poduzetnika su grupe koje prelaze dva od tri pokazatelja za
srednje grupe poduzetnika (Zakon o racunovodstvu NN 78/15 (NN 114/22)).

Mikro Mali Srednji Veliki

Ukupna aktiva: Ukupna aktiva: Ukupna aktiva: Prelaze 2/3 pokazatelja

€350.000,00 €4.000.000,00 €20.000.000,00 srednjih poduzetnika
Banke, stedne banke,

Ukupni prihodi: Ukupni prihodi: Ukupni prihodi: stambene Stedionice,
€700.000,00 €8.000.000,00 €40.000.000,00 leasing-dustva, UCITS

fondovi, ....
Prosje¢an broj radnika Prosjecan broj radnika Prosjecan broj radnika NC:;‘OLII)ZSer{ﬁ;;ai?i
tijekom poslovne tijekom poslovne tijekom poslovne =

poduzetnici sa

godine: 10 godine: 50 godine: 250 statusnom promjenom

Slika 11. Kategorizacija poduzetnika prema veli€ini (1zvor: izrada autorice prema Zakonu o
raCunovodstvu NN 78/15 (NN 114/22))
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Pokazateljima poslovne demografije nastoji se dobiti uvid u stvarno stanje broja
poslovnih subjekata u gospodarstvu, njihovu opstojnost na trziStu te unapredenja odredene

industrijske grane, a u pokazatelje se ubrajaju (Pavlovi¢ & Veleder, 2022):
e Broj aktivnih poduzeca
e Broj zaposlenih
¢ Novonastala poduzec¢a (novoosnovana poduzeca ili rodenja poduzeca)
o Prestala poduzeca (smrti poduzeéa)
o PreZivjela poduzeca
e Stopa prezivljavanja novonastalih poduzeca.

Aktivna poduzeéa su sva poduzeca koja su bila aktivna u odredenom vremenskom
razdoblju te koja su ostvarivala promet ili zaposljavala radnike. Novonastalim poduzeéima
se smatraju sva poduzeéa koja su zapocCela gospodarsku djelatnost u izvjeStajnoj godini.
Pocetak aktivhosti poduzeéa naziva se rodenjem. U novonastala poduzeca se ne ubrajaju
dogadaji poput izdvajanja dijela poduzec¢a u novo poduzeée, spajanje i pripajanje postojeéih
poduzeca i restrukturiranje skupine poduzeca. Prestala poduzeéa je pokazatelj koji upuéuje
na broj poduzeca koja su prestala s izvodenjem ekonomske aktivnosti. To su sva poduzeca
koja dvije uzastopne godine od posljednje godine aktivnosti nisu poslovala. U smrti poduzeca
se ne ubrajaju aktivnosti kao $to su podjele poduzeéa, pripajanja poduzec¢a drugom poduzedu,
preuzimanja od stane drugog poduzeca, spajanja dvaju poduze¢a u novo poduzece.
Prezivjela poduzeéa jesu sva poduzeca koja su neprekinuto poslovala u godinama nakon
rodenja. Stopa prezivljavanja poduzeéa prikazuje udio poduzeca koja su do odredene
godine nastavila s obavljanjem ekonomske djelatnosti nakon rodenja (npr. udio poduzeca koja
su prezivjela od godine rodenja xx do godine xy) (Drzavni zavod za statistiku, 2018). U sklopu
navedenih pokazatelja, potrebno je spomenuti bruto ulazne i izlazne stope koje govore o
ukupnom broju ulazakalizlazaka poduzeca ul/iz djelatnosti u odredenom vremenskom
razdoblju; te neto ulazne stope koje predstavljaju razliku bruto ulaznih i izlaznih stopa u

promatranom vremenskom razdoblju (Korent, bez dat.a).

Provodenjem analiza poslovne demografije dobiva se uvid u ekonomsko stanje
poduzeca odredenog trziSta. Kako je rijeC o kvantitativnim statistiCckim podacima, oni su
medusobno usporedivi. Njihovo usporedivanje daje prikaz kretanja na trziStu unutar

analiziranog vremenskog perioda temeljem Cega se donose zakljuCci o kretanjima stanja i
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broja poduzeca te o svim promjenama koje su nastupile na trzistu, a vezane su uz poslovnu

demografiju.

6.2.2. TrziSna koncentracija i konkurentnost poduzecéa

Da bi se odredila struktura trziSta i konkurentnost na istome, analiziraju se pokazatelji
trzidne strukture koji daju uvid u koncentraciju i odnose konkurentnosti poslovnih subjekata. U
nastavku poglavlja objasnjavaju se koeficijent koncentracije, Herfindahl-Hirschmannov indeks,

Ginijev koeficijent i Lorenzova krivulja.

Prema definiciji, trziSna koncentracija predstavlja raspodjelu odredenog trziSta medu
poslovnim subjektima koji djeluju na istom trzistu u istoj djelatnosti (Wigmore, 2019), odnosno
trziSna koncentracija se odnosi na broj poduzeé¢a koja €ine ukupnu proizvodnju unutar
odredene djelatnosti/industrije. TrziSnom koncentracijom nastoji se utvrditi ima |li mjesta za
ulazak novih poduzec¢a u industrijsku granu (Tatum, 2023). Ako trziste obiljezava visoka stopa
koncentracije, ono je manje konkurentno. Kada je frziSte niske koncentracije, ono je
konkurentno i njime ne dominiraju velika poduzeéa koja bi preuzela vecinu trziSnog udjela
(Wigmore, 2019).

6.2.2.1. Koeficijent koncentracije

Koeficijent koncentracije je pokazatelj kojim se odreduje visina konkurentnosti trzista.
Koeficijent koncentracije Cesto se promatra zajedno s Herfindahl-Hirschmannovim indeksom.
Koeficijent koncentracije mijeri trziSni udio Cetiri ili osam najveéih poduzeca unutar iste
djelatnosti, odnosno njime se mjeri ukupna proizvodnja Cetiri ili osam najvecih poduzeca u
ovisnosti ukupnih prihoda. Ovim pokazateliem se nastoji utvrditi udio trziSta koji je pod
kontrolom najveéih poduzeca. TrziSte industrije u kojoj dominira nekoliko velikihn poduzeca

naziva se oligopolom te ono ukazuje na maniji broj proizvodaca roba i usluga (Vitez, 2023).

Koeficijent koncentracije krece se u rasponu 0-100%. Industrija s trzi&nim udjelom od
0% nema trziSnu koncentraciju te njime ne dominira ni jedno poduzecée. Ovakav tip trzista
naziva se savrSenom konkurencijom. Industrijom od 100% trZiSnog udjela dominira Cetiri ili
osam poduzeca te se takvo trziSte naziva oligopolom. Koncentracija trzista krece se u razmjeru
od niske koncentracije (0-50%) preko srednje koncentracije (50-80%) do visoke koncentracije
(80-100%) (Vitez, 2023). Ako je koeficijent koncentracije manji od 40%, koncentracija je niska
i na trziStu je prisutna monopolistiCka konkurencija. Ako se koeficijent koncentracije krece u
rasponu 40-70%, koncentracija je srednja i na trziStu je prisutan oligopol. Koeficijent
koncentracije veci od 70% ukazuje na visoko koncentrirano trziSte niske konkurentnosti s

prisutnoséu ili oligopola ili monopola (Vaidya, bez dat.a).
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6.2.2.2. Herfindahl-Hirschmannov indeks

Herfindahl-Hirschmannov indeks (eng. Herfindahl-Hirschmann Index, HHI) je
pokazatelj odredivanja trZziSne koncentracije koji obuhvada promatranje uspjeSnosti Cetiri
najvecéih poduzeca industrije. Pojednostavljeno, HHI ukazuje na dominaciju nekoliko poduzeca
u odnosu na ostala poduzeca iste djelatnosti (Tatum, 2023). HHI zbraja kvadrate trziSnog
udjela svakog od dominantnog poduzeca s ukupnim brojem poduzeca u industriji (Vitez, 2023).
Takoder, HHI u obzir uzima i udio preostalih poduzeéa na trziStu iz ¢ega proizlazi da je
koncentracija trziSta visoka ako €etiri dominantna poduzeca kontroliraju vise od 50% ukupnog
trzista i obrnuto, koncentracija trzista je niska ako Cetiri dominanta poduzeca ¢ine manje od
50% trziSnog udjela. Drzava ima za cilj sprijeciti stvaranje monopola na trZistu pa potice
poduzeca za ulazak na trzista i stvaranje konkurentnosti. Vlade smatraju, da se ulascima novih
poduzeca i njihovim poslovnim Sirenjima, gospodarstvo odrZzava zdravim, povecava se razina
zivotnog standarda i stvaraju se nove mogucénosti zaposlenja povecanjem broja radnih mjesta
(Tatum, 2023).

HHI se kreée u intervalu 1-10.000. Ako je HHI jednak jedan, trziSna koncentracija je
niska; ako je 10.000 trziSna koncentracija je visoka te u industriji postoji samo jedno poduzece
koje kontrolira cjelokupan trzisni udio. HHI manji od 1.500 predstavlja industriju s niskom
trziSnom koncentracijom; HHI u rasponu od 1.500 do 2.000 predstavlja trziste umjerene

koncentracije; HHI veci od 2.500 predstavlja trZiSte visoke koncentracije (Srivastav, bez dat.).

6.2.2.3. Ginijev koeficijent i Lorenzova krivulja

Ginijev koeficijent je relativna mjera koncentracije (mjera nejednakosti dohotka).
Vrijednost Ginijevog koeficijenta kre¢e se u rasponu od nula do jedan. Ako je vrijednost
koeficijenta bliza nuli, vrijednosti su niza jednakomjernije rasporedene, odnosno na svaki se
modalitet odnosi otprilike jednak udio u totalu. Ako je vrijednost koeficijenta blize vrijednosti
jedan, vrijednosti niza nisu jednakomjerno rasporedene te se vecina totala odnosi na jedan

modalitet (Kovaci¢, Opaci¢, Marohnic, 2012).

Uz Ginijev koeficijent povezuje se Lorenzova krivulja pomocu koje se Ginijev koeficijent
prikazuje grafiCki. Lorenzova krivulja je grafi¢ki prikaz Sirenja bogatstva u populaciji, tj. u bilo
kojoj toCci na krivulji moze se pronaéi udio stanovnistva i odrediti udio bogatstva kojeg
posjeduju. Ovakva definicija mozZe se replicirati na trziste i industriju te odrediti udio poduzeca
i bogatstva kojeg posjeduju. Za prikaz Lorenzove krivulje koristi se skup podataka [0,1]. Na osi
ordinata prikazuje se udio ukupnog bogatstva/prihoda, a na osi apscisa prikazuje se udio
promatranog entiteta u ukupnom broju entiteta. Uz navedeno, crta se pravac savrSene

jednakosti koji prolazi tockama (0,0) i (1,1) (Indeed, 2022). Ginijev koeficijent koncentracije
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predstavlja dvostruku povrsinu koju zatvaraju krivulja jednake raspodiele i Lorenzova krivulja
(Slika 12.) (Kovacic et al., 2012).

Pravac savrsene |
0,6 jednakosti —

— Ginijev
03 koeficijent = 2

W
Lorenzova
krivulja

0 0,1 02| 0,3 0,4] 05| 0,6 0,7 0,8 0,9 1

Slika 12. Ginijev koeficijent i Lorenzova krivulja (Izvor: izrada autorice prema Indeed Editorial
Team, 2022)

6.3. Minimalna efikasna veli¢ina

Minimalna efikasna veli€ina (eng. Minimum Efficient Scale, MES) je optimalna razina
outputa pri kojoj poduzeée ostvaruje najnizi moguci trodak po jedinici proizvodnje proizvoda i
usluga. Graficki se ilustrira kao to¢ka na krivulji dugoroénog prosje¢nog grani¢nog troSka
(LRMC) kojom se prikazuje najniza koliCina outputa koja se moze proizvesti uz najmanje
troSkove po jedinici proizvodnje. Ono poduzece koje uspjeSno odrzava optimalnu razinu MES,
posluje produktivnije uz stjecanje konkurentske prednosti i ekonomije razmjera. U situacijama
Sirenja proizvodnje, fiksni troSkovi ubrzano rastu, a loSe upravljanje poslovanjem moze
dugoro¢no povecati ukupne troSkove i dugorone prosjeCne troSkove pa dolazi do
disekonomija razmjera jer tro8ak po jedinici proizvodnje premas8uje razinu MES. S obzirom na
to da je MES najmanja koli¢ina proizvodnje roba i usluga za postizanje minimalnog troSka po
jedinici, smatra se sliedece — kada poduzeée postigne ekonomiju razmjera, postize MES,

(Vaidya, bez dat.b) odnosno MES ne predstavlja jednu razinu outputa, vec¢ je to niz outputa
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kojima se postizu stalni povrati na obujam i dostize najnizi moguci tro$ak po jedinici proizvodnje

(Teaching and Learning Resources, 2021).

U industrijama i djelatnostima gdje je prisutan visoki omjer fiksnih i varijabilnih troSkova,
prisutan je prostor za smanjenje jediniénog troSka povecanjem obujma proizvodnje Sto
rezultira koncentriranom trziSnom strukturom, kao $to je oligopol, duopol ili monopol. Time se
ekonomija razmjera smatra preprekom ulaska u neku industrijsku granu jer se konkurentska
poduzeca koriste predatorskim cijenama gdje smanjuju cijene proizvoda do razine koju njihovo
poslovanje moZe podnijeti, medutim nova poduzeéa nisu sposobna odrzati ekonomi¢no
poslovanje pri tim cijenama pa se vec u startu susre¢u sa zaprekama (Teaching and Learning
Resources, 2021). Kod monopola, trzistem dominira jedno poduzeée pa se MES postiZze na
viSim razinama proizvodnje nego u industrijama s nekoliko dominantnih poduzeéa (Corporate
Finance Institute, 2023).

Slika 13. graficki prikazuje postizanje minimalne efikasne veliCine na krivulji
dugorognog prosje¢nog grani¢nog troska (LRAC). Prvi dio krivulje LRAC predstavlja ekonomije
razmjera jer troSak po jedinici proizvodnje opada kako se povecava razina outputa te se
povecava produktivnost i profit, a smanjuje se omjer fiksnih i varijabilnih troSkova i troSkova za
kupce. LRAC dostize optimalnu razinu outputa i povrati razmjera postaju konstantni pri
minimalnom troSku po jedinici proizvodnje, tj. poveCanjem razine inputa, povecava se
proizvodni udinak i poduzeée postize stalne povrate. Dio krivulje koji predstavlja minimalne
troSkove po jedinici uz konstantne prinose predstavlja MES. Daljnjim povecanjem razine
outputa dolazi do povecanja troSkova po jedinici proizvodnje Sto dovodi do disekonomija
razmjera. Tome mogu doprinijeti poteSko¢e u poslovanju ili nedostatak komunikacije izmedu

zaposlenika i nadredenih (Corporate Finance Institute, 2023).
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Slika 13. Minimalna efikasna veli¢ina (lzvor: izrada autorice prema Corporate Finance
Institute, 2023)

6.4. Uloga diferencijacije proizvoda i postojanje supstituta

Posljednji faktor odredivanja vrste trziSne strukture je diferencijacija proizvoda i
postojanje supstituta. Diferenciranje proizvoda predstavlja izradu stvarnih i subjektivnih razlika
u odnosu na istovrsne proizvode bilo putem medijskog oglasavanja, promjena kvalitete ili
uvodenja novog pakiranja proizvoda. Cilj diferencijacije je izmjena pojedinih svojstava
proizvoda kako bi on postao privlacniji kupcima i kako bi ga kupci radije kupovali u odnosu na
sli¢an proizvod konkurencije. Poduzeéa mogu pripadati istoj trziSnoj strukturi i baviti se istom
djelatnoséu, ali se razlikuju po lokaciji, proizvodu, usluzi, promidzbi i odnosu prema kupcima.
Ponekad su poduzeca sklona postavljanju nove viSe cijene uz spoznaju da ¢e kupci otiCi
konkurenciji, ali i sa znanjem da ¢e mnogi kupci nastaviti kupovati proizvode i koristiti usluge
kod tog istog poduzeca jer su samo njemu vjerni. Isto vrijedi i za snizavanje cijene proizvoda i
usluga Cime Ce se pridobiti odreden dio kupaca, ali velika vecina ¢e i dalje biti vjerna prvotnom
poduzecu. Na trzistima monopolistiCke konkurencije poduzeca nastoje uvjeriti kupce da su
njinovi proizvodi bolji i kvalitetniji od konkurentskih proizvoda (Kari¢, 2006, str. 155 - 156).
Danas, u svijetu tehnologije, poduzeca pribjegavaju medijskom oglasavanju proizvoda Cime
nastoje utjecati na svijest potroSaca i uvjeriti ih da su oni bolji izbor od konkurencije i da svojim

kupcima nude ono $to konkurencija nema.

Supstitutima se nazivaju dobra kod kojih porast cijene jednog dobra utje€e na porast

potraznje za drugim dobrom. Suprotno od supstituta jesu komplementi — dobra kod kojih
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porast cijene jednog dobra utjeCe na smanjenje potraznje za drugim dobrom. Kod supstituta
je unakrsna cjenovna elasti¢nost potraznje?pozitivna jer porast cijene jednog dobra ¢ini drugo
dobro skupljim. Pojedina dobra nazivaju se savr§enim supstitutima jer je kod njih grani¢na
stopa supstitucije’jednog dobra za drugo dobro konstantna. PotroSacu ¢e biti svejedno hoce li
kupiti dobro A ili dobro B jer je on izmedu tih dobara indiferentan. Dobra mogu biti savrSeni
komplementi ako dodatna jedinica nekog dobra potroSacu ne &e pruziti vise zadovoljstva bez
dodatne jedinice drugog dobra (Slika 14.). Dobra mogu biti nezavisna ako porast cijene jednog
dobra ne ¢e utjecati na potraznju za drugim dobrom. Da bi se dobio odgovor na pitanje jesu li
dobra supstituti, komplementi ili su dobra nezavisna, treba se prouciti promjena potraznje
jednog dobra uslijed cjenovne promjene drugog dobra. Za tu se potrebu izuava efekt
supstitucije i efekt dohotka. Prema efektu supstitucije potrosaci ¢e kupovati viSe onog dobra
koje je pojeftinilo, a manje onog dobra koje je poskupjelo. Prema efektu dohotka, s obzirom
na to da je jedno dobro postalo jeftinije, kupovna mo¢ potroSaca je porasla (Pindyck &
Rubinfeld, 2005, str. 22-23, 33, 70, 109-110).

Savrseni supstituti Savrseni komplementi

Dobro B Dobro B

5 5

o] 2 3 4 5 Dobro A o] 1 2 3 4 5 Dobro A

Slika 14. Savrseni supstituti i savrSeni komplementi (Izvor: izrada autorice prema Pindyck &
Rubinfeld, 2005, str. 70)

2 Unakrsna cjenovna elastiénost je nagelo prema kojemu postotna promjena koligine potraznje za jednim
dobrom dovodi do porasta potraznje drugog dobra za 1% (Pindyck & Rubinfeld, 2005, str. 32).

% Graniéna stopa supstitucije je nagelo koje govori o koligini jednog dobara koju je potro$a& spreman Zrtvovati
da bi dobio jednu dodatnu jedinicu drugog dobra (Pindyck & Rubinfeld, 2005, str. 68).
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7. Empirijsko istrazivanje trzista farmaceutske

industrije u Republici Hrvatskoj

U ovom poglavlju fokus je na strukturno-trziSnoj analizi farmaceutske industrije u
Republici Hrvatskoj za razdoblje 2018. — 2022. godine. Prvotni dio istrazivanja odnosi se na
aktualno stanje i posebnosti farmaceutske industrije te na pregled srodnih istrazivanja.
Sredisnji dio posveéen je empirijskom istrazivanju financijskog stanja farmaceutske industrije,
istrazivanju trziSta rada i placa, utvrdivanju investicija, produktivnosti i intenzivnosti
farmaceutske industrije te analizi poslovne demografije i pokazatelja trziSne strukture.
Posljednji dio empirijskog istrazivanja posvecen je utvrdivanju meduovisnosti poslovnih
subjekata i proizvodnog asortimana poduzec¢a unutar farmaceutske industrije te ocjeni trziSne

strukture s obzirom na rezultate provedene analize.

7.1. Opis izabrane djelatnosti prema Nacionalnoj
klasifikaciji djelatnosti 2007.

Empirijski dio rada bavi se istrazivanjem farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj,
tj. prema Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti 2007. (NKD 2007.) odjeljkom C21 — Proizvodnja
osnovnih farmaceutskih proizvoda i farmaceutskih pripravaka. Navedena djelatnost
kategorizirana je u podrucje C — Preradivacka industrija, a €ine je skupine C21.1 — Proizvodnja
osnovnih farmaceutskih proizvoda i C21.2 — Proizvodnja farmaceutskih pripravaka. Svaka od
navedenih skupina sastoji se od jednog razreda istoimenog naziva oznaka C21.10 i C21.20
(Vlada Republike Hrvatske, 2007). Prema definiciji, farmaceutska industrija je grana kemijske
industrije koja uklju€uje industrijsku proizvodnju farmaceutskih sirovina, lijekova i ostalih
proizvoda i pripravaka za zastitu zdravlja. U svijetu se smatra trecom najve¢om proizvodnom
granom kemijske industrije s obzirom na to da vrijednost godi$nje proizvodnje lijekova iznosi
oko 265 milijardi USD. Farmaceutska industrija predstavlja vazan faktor u sustavu zdravstvene
zastite pa shodno tome organizacije i zemlje njeguju nacionalne i medunarodne propise kojima
se utvrduje kakvoca i djelotvornost farmaceutskih proizvoda i pripravaka (Leksikografski zavod

Miroslava Krleze, bez dat.a).

Skupina C21.1. — Proizvodnja osnovnih farmaceutskih proizvoda odnosi se na
proizvodnju gotovog lijeka iz pomocnih tvari i sirovina. Uklju€uje i medicinske proizvode koji se
upotrebljavaju za postavljanje medicinskih dijagnoza, lije€enja i ublazavanja bolesti. Skupina
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C21.2 — Proizvodnja farmaceutskih pripravaka se odnosi na izradu farmaceutskih pripravaka
prema lijec¢nickom receptu i ljekarskim propisima iz pomoénih tvari za odredenog korisnika
(magistralni pripravak) ili na farmaceutske pripravke izradene u galenskom laboratoriju
(galenski prepravak) (Zakon o Lijekovima i Medicinskim Proizvodima NN 121/2003 (NN 76/13,
90/14, 100/18)). Razred C21.10 uz proizvodnju farmaceutskih proizvoda uklju€uje proizvodnju
kemijski Cistog Secéera, preradu zeljeza i proizvodnju njihovih ekstrakta za farmaceutske svrhe
(NACE CODES, bez dat.). Razred C21.20 uz proizvodnju farmaceutskih pripravaka ukljuuje
i proizvodnju medicinske impregnirane vate, gaze, zavoja i obloga te pripremu biljnih proizvoda

namijenjenih farmaceutskim potrebama (NACE CODES, bez dat.).

Odjeljak C21 je 2018. godine brojao 59 poduzec¢a, a 2022. 70 poduzeca Sto Cini
povecanje broja poslovnih subjekata za 18,64%. Kako unutar odjeljka djeluju dvije skupine,
udio poduzeéa unutar svake od skupina prikazan je Grafikonom 1. U svim analiziranim
godinama posluje i aktivho je viSe poduzeca unutar skupine C21.2 — Proizvodnja
farmaceutskih pripravaka. Tijekom godina dolazi do blagog rasta udjela poduzec¢a skupine
C21.1, pa se, 2022. u odnosu na 2018. godinu, njihov udio povec¢ao za 120%. Istovremeno je
dosSlo do povecanja broja poduzeca skupine C21.2 u 2022. godini u odnosu na 2018. godinu
za 9,26%. Godine 2018. broj poduzeéa skupine C21.1 iznosio je pet poduzeca, a C21.2 54
poduzeca, da bi 2022. broj poduzeca skupine C21.1 narastao na 11 poduzeca, a C21.2 na 59

poduzeca.

Udio poduzecéa u ukupnom broju poduzec¢a odjeljka C21
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Grafikon 1. Udio poduzeca skupina C21.1 i C21.2 u ukupnom broju poduzeéa odjeljka C21
za razdoblje 2018. - 2022. (Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije,
2018. — 2022.)
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7.2. Aktualno stanje na farmaceutskom trziStu Republike

Hrvatske i svijeta

Farmaceutska industrija jedna je od industrijskih grana koju obiljezava velika medijska
pozornost radi zbivanja koja su zatekla farmaceutsko trziste posljednjih nekoliko godina.
Farmaceutsko trziSte smatra se znacajnim pokretatem hrvatskog gospodarstva radi rasta
broja zaposlenih, investiranja u opremu, postrojenja i nove tehnologije, poveéanju izvoza i
generiranju visokih prihoda. Ono $to najvise pogada ovo trziste je nestaSica lijekova i njihova
previsoka cijena. Godine 2019. raspravljalo se o navedenom problemu te je ve¢ tada
predsjednik Medicines for Europe, Christoph Stoller, istaknuo vaznost robotizacije i
digitalizacije farmaceutske industrije kako bi ona postala konkurentnija i produktivnija. Nekada
je postojala praksa prema kojoj se 80% aktivnih farmaceutskih sastojaka proizvodilo u Europi,
a danas je ta proizvodnja smanjena i vecina sastojaka se uvozi iz Indije i Kine. Ovakvo stanje
utjeCe i na proizvodace lijekova, ali i na dobavljace koji sudjeluju u proizvodnom lancu. Postoji
potreba da se farmaceutska proizvodnja vrati u Europu i da se osigura dovoljna koli¢ina
ljekova i njihova rasprostranjenost Sirom Europe i svijeta. U Hrvatskoj se takoder isticala
vaznost farmaceutske industrije, ponajvide zbog €injenice da je jedini kriterij u zdravstvenom
sustavu postala cijena lijekova, a zanemaruje se njihova kvaliteta i dostupnost korisnicima
(Hrvatska izvjeStajna novinska agencija, 2019). Da su veliki problem cijene lijekova
potkrepljuje kazna u visini od 360 milijuna dolara izreCena skupini britanskih proizvodaca
lijekova (Actavis UK, Allergan Plc, Intas Pharmaceuticals,...) od strane regulatora za trziSno
natjecanje, a poradi previsokih cijena hidrokortizona i podizanja cijena lijekova kao njihovi
jedini dobavljacCi. Tako je skupina poduzeéa naplaCivala previsoke cijene drzavnhom
zdravstvenom sustavu za nadomjesnu terapiju lije€enja nadbubreznih Zlijezda. Uz visoke
cijene, poduzeca su se udruzila te su kupovala konkurentske kompanije kako bi onemogudile
njihov ulazak na farmaceutsko trziSte, Sto se smatra grubim krSenjem zakona (Hrvatska

izvjeStajna novinska agencija, 2021).

Da u Hrvatskoj i Europskoj uniji i dalje postoji nestasica lijekova svjedoCi podatak da je
u posljednjih desetak godina s europskog farmaceutskog trziSta nestalo 26% generiCkih
ljekova. Do smanjenja proizvodnje lijekova dolazi radi neisplativosti proizvodnje i cjenovne
politike prema generi¢kim lijekovima. Struénjaci su u europskom portalu Politico istaknuli da je
s europskog trzista nestalo 33% antibiotika i 40% lijekova za lije€Cenje tumora. Cijeli opskrbni
lanac generickih lijekova nasao se pod pritiskom zbog snizavanja cijena lijekova do granice

neisplativosti (Hrvatska izvjestajna novinska agencija, 2023a). U Hrvatskoj se pacijenti sve
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viSe zale kako ne mogu u liekarnama doc¢i do potrebnog lijeka, ve¢ se moraju prilagoditi
zamjenskim terapijama. Istovremeno, prisutan je podatkovni jaz jer postoji nepodudaranje
informacija o koli€ini lijekova koje ustupa Agencija o nestaSici lijekova i Agencija za lijekove i
medicinske proizvode (HALMED) koja se bavi kontrolom i nadzorom lijekova. Radi navedenog
se pacijenti suoCavaju s nezamislivim situacijama jer, posto HALMED nema evidentiran
nedostatak odredenog lijeka, lijekarnici ne smiju pacijentu izdati zamjenski genericki lijek.
HALMED se ograduje pojasnjenjima kako je na hrvatskom trziStu odobreno 3.500 lijekova i da
je ponekad moguca njihova nestaSica zbog logistiCkih problema, kasnjenja u proizvodnji,
povecanoj potraznji ili zastojima u dobavljaCkim lancima. Kako bi se takve situacije
minimalizirale i iskorijenile, Ministarstvo zdravstva Republike Hrvatske suraduje na Projektu za
upravljanje nestasicama lijekova*prema kojemu bi zdravstvene ustanove uredno izvjestavale
o stanju na lagerima kako bi se znao to€an podatak o koli¢ina odredenog lijeka. Uz Republiku
Hrvatsku i brojne duge europske drzave nalaze se u sli¢nim problemima radi porasta potraznje

za lijekovima i nedostatnih proizvodnih kapaciteta (Krni¢, 2023).

Pocetkom 2023. godine u javnost je dospjela informacija kako Europska komisija radi
na reformi europskih pravila za lijekove. Radi prije navedenih razloga i Cinjenice da
farmaceutsko trziste, ako su farmaceutska industrija i proizvodnja lijekova prepusteni sebi,
nece biti dugoro€no odrzivo i trziSte kao takvo ne moze adekvatno funkcionirati. Europska
komisija zeli takvo stanje sprijeciti pa je u reformu Zakona o lijekovima ukljucila kaznjavanje
farmaceutskih kompanija koje ne plasiraju proizvode na sva trzista Europske unije. Jedan od
nacrta Komisije je bio i skracivanje desetogodiSnjeg razdoblja, vremena koliko tvrtke smiju
prodavati farmaceutske proizvode bez konkurencije, na jednu ili dvije godine. Takav postupak
bi doprinio rjeSavanju problema nedostupnosti lijekova dillem Europske unije. Ako neka
farmaceutska kompanija ne bi bila spremna uciniti lijek dostupnim svim trziStima, njihova
konkurencija bi to ucinila bez ustru€avanja s ponudom jeftinijih generi¢kih lijekova. Uza sve
probleme nestasice i cjenovne politike, manja poduzeca susrecu se s dodatnim problemom, a
to je nedostatak nov€anih i ljudskih resursa koji se negativho odrazavaju na Siri raspon
proizvodnje i ponudu lijekova svima (Hrvatska izvjeStajna novinska agencija, 2023a). Ovako

dugo ocekivanu reviziju Europska komisija objavila je u travnju 2023. s nadom da ¢e se §to

4 Republika Hrvatska ima u cilju uvodenje sustava za pracéenje i analizu prometa odredenih lijekova kako bi se
smanijila njihova nesta8ica. Uvodenjem ovakvog sustava pravovremeno bi se reagiralo putem interventnog uvoza
lijeka ili njegovim uvrstavanjem u Listu lijekova Hrvatskog zavoda za zdravstveno osiguranje dodatnog proizvodaca.
U sklopu navedenog sustava koristila bi se blockchain tehnologija kojom bi se omoguéila transparentnost podataka
i istovremena zastita podataka koiji trebaju ostati anonimni (Health Hub, 2021).

63



ranije razraditi detalji Zakona kako bi se stvorilo jedinstveno europsko trziste za farmaceutske

proizvode (Hrvatska izvjeStajna novinska agencija, 2023b).

Smatra se da je farmaceutska industrija podlegla velikom teretu nestaSice lijekova i
neujednacenoj cjenovnoj politici §to se negativno odrzava na zdravstveni sustav. Buduc¢nost
farmaceutske industrije je sigurna, ali raste neizvjesnost o dostupnosti potrebnih lijekova diliem
trzista Europske unije. Uz ovakav problem, manje farmaceutske kompanije izlozene su
troSkovnom nerazmjeru zbog visokih tehnoloskih ulaganja i ulaganja u istraZivanje i razvoj sto
ih dovodi do nelagodne situacije na trzistu lijekova. Postoji nada da ¢e se zakonskim propisima

regulirati ovakvo stanje i farmaceutsko trziSte ustaliti kako bi postalo dostupno svima.

7.3. Pregled srodnih istrazivanja na danu temu

Uzevsi u obzir temu diplomskog rada i predmet istraZivanja, u ovom poglavlju dat ¢e
se prikaz nekoliko sliénih studija i izvjeS¢a na danu temu bilo jednog autora ili cijelog
istraZivackog tima, odnosno istrazivatke kompanije koja se bavi sektorskim analizama i
trendovima na trzistu. Valja napomenuti kako vecina detektiranih istrazivanja, izvje$¢a i studija
obuhvaca jedan segment ili manji dio segmenata u odnosu na obuhvat teme diplomskog rada.
Mnoga od istraZivanja farmaceutske industrije temelje se na ulaganju u istrazivanje i razvoj, a
manje na cjelokupno stanje farmaceutske industrije na trzistu te na istrazivanje temeljeno na
svim ekonomskim i trziSnim pokazateljima. U Tablici 7. dan je kronoloSki sazetak istrazivanja i
studija slic¢nih ili u uskoj vezi s temom i predmetom istrazivanja diplomskog rada. Takoder, u
tablici su navedena neka od istraZivanja relevantnih za temu rada, dok je njihov popis puno
duzi. Uz kronolo$ki pregled istrazivanja, dana je Slika 15. koja potvrduje provodenje istovjetnih
istrazivanja Sirom svijetu, a drzave su kategorizirane prema Human Development Index-u na
visoko razvijene, srednje visoko razvijene, srednje razvijene i slabo razvijene drzave (World
Population Review, bez dat.). Takoder, na slici su istaknute zemlje Europske unije, SAD,
Kanada, Kina te neke od zemlja Organizacije islamske suradnje i Latinske Amerike (posto su
se mnoga istrazivanja odnosila na svijet). Neka od istrazivanja farmaceutske industrije temelje
se na analizi jedne drzave, neka istrazivanja obuhvaéaju komparaciju stanja industrije dviju
drzava, a postoje istrazivanja koja obuhvacaju sve zemlje Europske unije ili je provedeno

globalno istrazivanje.

Nickell (1996) je mjerio ukupnu faktorsku produktivnost u ovisnosti veliCine poduzeéa,
broja konkurenata, pokazateljima trziSne koncentracije i visini renti. IstraZivanje je provedeno

na 670 poduzeéa preradivacke industrije Velike Britanije. Rezultati su pokazali kako je
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ucinkovitost poduzecé¢a djelomiéno povezana s brojem konkurenata na trziStu. Naime,
povecanije ili smanjenje trziSne moci poduzeca, mjereno stupnjem kontrole udjela na trzistu,
dovodi do smanjenja razine produktivnosti poduzeéa. Porast broja poduzeéa iste djelatnosti i
uvodenje nizih renti povezuje se s viSim stopama rasta ukupne faktorske produktivnosti.
Posljednji zaklju€ak ovog istrazivanja je da promjena trziSne koncentracije uvelike utje¢e na
produktivnost preradivacke industrije. Nastavno na ovo istrazivanje, Druzi¢ (2019) je proveo
sli¢no istrazivanje u Republici Hrvatskoj gdje je analizirao produktivnost hrvatske preradivacke
industrije temeljem podataka FINA-e za razdoblje 2003. — 2013. Druzi¢ je analizirao utjecaj
veli€ine poduzeéa i stupanj uvoza na produktivnost industrije. U obzir je uzeto nekoliko
determinanti te se doslo do nekoliko zakljuéaka. Veli€ina pozitivno utje€e na produktivhost
poduzeca ¢&emu svjedoli ekonomija obujma i Schumpeterski efekt monopolisticke
inovativnosti. S obzirom na to da je Republika Hrvatska po pitanju tehnologije manje
naprednija u odnosu na ostale drzave, moze se recCi kako postoji pozitivna korelacija izvoza i
produktivnosti industrije. Posljedniji zakljuCak je da visina investiranja nema preveliki utjecaj na

produktivnost poduzeca i industrije.

Godine 2012. Spitz i Wickham su testirali hipoteze da obavljanje farmaceutske
djelatnosti ima, odnosno nema utjecaj na profit tijekom vremena i koli¢inu ulaganja u
istrazivanja i razvoj, da je farmaceutsko trziste priblizno konkurentno. Istrazivanje se je
temeljilo prou€avajuci farmaceutsku industriju u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama (SAD).
Rezultati su pokazali da farmaceutska poduzecéa ostvaruju veci profit u odnosu na poduzeéa
druge djelatnosti, iako tek oko 9% profita ulazu u istraZivanja i razvoj; odnosno visoke stope
ulaganja u istrazivanja i razvoj ne garantiraju veci profit (Spitz & Wickham, 2012). Vezano
uz farmaceutsku industriju SAD-a, studentska udruga Sveudilista u Zagrebu imenom
Financijski klub analizirala je farmaceutsku industriju u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama. U
SAD-u je porastom konkurencije, uvoznim pritiscima i oteZanim uvjetima stjecanja patentnih
prava do$lo do povec¢anja vaznosti generickih lijekova. Farmaceutska industrija je jedna od
kapitalno najintenzivnijih industrija u SAD-u te se oko 15-20% prihoda alocira u investiranja,
istrazivanja i razvoj industrije. Farmaceutsku industriju SAD-a karakteriziraju uestala spajanja
i preuzimanja drugih poduzeca pa trZiSte s godinama postaje sve viSe koncentrirano. Velika
poduzeca sve viSe su zainteresirana za preuzimanje malih poduzeca kako bi postala
inovativnija i time ubrzali vlastiti razvoj, ali i razvoj trziSta. Napredak tehnologije donosi i
farmaceutskoj industriji i istrazivaCkim institutima mnoge prednosti po pitanju ispitivanja
lijekova te brzeg istrazivanja u zdravstvene svrhe. SAD, kao i mnoge drZave, susrecCu se sa
starenjem stanovnisStva Sto utjeCe na drustveno okruzenje jer je sve veci udio starije radne

shage, smanjuje se raspolozZivi dohodak po glavi stanovniStva $to negativno utjeCe na trziste
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farmaceutske industrije. Analizom Porterovog modela doSlo se do zaklju¢ka kako u SAD-u
postoje velike ulazne barijere. lako je rije€¢ o profitabilnoj industriji, istodobno se zahtijevaju
visoka kapitala ulaganja $to obeshrabruje novopridoSla poduzeca. Barijerama ulaska novih
poduzeca smatraju se i mnogobrojni zakonski propisi, ali i postoje¢a poduzeca koja su stekla
razgranatu distribucijsku mrezu s dobro utemeljenim povjerenjem potro$aca. U SAD-u postoji
veliki broj proizvodaca farmaceutskih proizvoda koji na trziSte plasiraju nediferencirane
proizvode pa su dobavljaci prisilieni poslovati s manjim brojem poduzeca. Proizvodaci imaju
jak utjecaj na cijene sirovina i proizvoda od dobavlja¢a. lako proizvodaci prodaju diversificirane
proizvode, postoji opasnost od supstituta jer se zbog visoke cijene lijekova neprestano traze
njihove jeftinije varijante zamjene. Posljednje Sto karakterizira farmaceutsku industriju SAD-a
je suparnidtvo medu konkurentima jer mnogi od njih Zele posti¢i monopolisti¢ki polozZaj koji bi

im osigurao visoke prihode i vodecu poziciju na trzistu (Financijski klub, 2017).

Ekonomski institut u Zagrebu kontinuirano objavljuje sektorske analize pa je tako u
rujnu 2022. godine objavljena posljednja analiza farmaceutske industrije Republike Hrvatske i
Europske unije. Rezultati analize su pokazali kako je hrvatska proizvodnja 2022. godine
smanjenja u odnosu na 2016. godinu za 11,2%, dok je istovremeno dosSlo do povecanja
proizvodnje Europske unije za 17,5%. lako je pandemija Corona virusa negativno utjecala na
kretanja na trziStima, prema izvjeS¢u Evaluatepharma farmaceutska poduzeca su povecala
vrijednost svojih dionica. Na trziStu rada je u razdoblju sije¢anj — srpanj 2022. prosjec¢na
mjese€na bruto pla¢a iznosila 2.304,60 eura, a ujedno je dosSlo do povecéanja broja
zaposlenih za 4,5%. Takoder, produktivnost rada se je 2022. povecéala u odnosu na 2021.
za 15% (Bozi¢, 2022). Posljednja studija The Deloitte Centre for Health Solutions (2023)
pokazala je kako su 2022. godine smanjena ulaganja u istrazivanja i razvoj farmaceutske
industrije, smanjeni su povrati od ulaganja i prepolovljeni su prihodi od prodaje. KronoloSki

pregled preostalih dan je u Tablici 7.
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Razvijenost zemalja prema
Human Development Index-u

W Visoko razviiane zemlje
(HOI:08-1)

Wl Srednje viscka razviens
zemije (MDI: 0,65 - 0.79)

W Srednje razvijehe zemije
(HDI: 0,55 - 0,64

W S'abo razvijens zermlje
{HDI: 0 - 0.54}

Slika 15. Pregled istrazivanja s geografskog aspekta (Izvor: izrada autorice u programu Map
Chart)



Tablica 7. Pregled srodnih istraZivanja

Pricing, Profits, and

Sjedinjene Americke

Profit i tehnoloski

Povecanje indeksa cijena
farmaceutskih proizvoda
Brzopletost u aktivnostima
reguliranja cijena u
farmaceutskoj industriji

renti

Scherer Technological Driave napredak PreL_Jzinjanje cijena, utjede na ulaganja u
(1993) Progress in the 1990. - 1992 farmaceutske profitabilnost, / industriii
Pharmaceutical ’ ’ industrije, inovacije st
Industry profitabilnost Odrzavar_ue p_ro_ﬁt_e_1 na
razumnoj razini nije
dovoljno za odrzavanje
visoke stope tehnolo$kog
napretka
TrziSna moc, izrazena
udjelom kontrole trzista,
smanjuje razinu
produktivnosti
Konkurencija Konkurencija, mjerena
Nickell Competition and Velika Britanija Produktivnost poduzeca, broj e Metoda ukupne poveéanjem broja
(1996) Corporate 1972. — 1986. preradivacke poduzeca, trziSna faktorske konkurenata ili nizim
Performance Uzorak: 670 poduzeca industrije koncentracija, veli¢ina produktivnosti rentama, povezana je s

viS§im stopama rasta
ukupne faktorske
produktivnosti
Promjena koncentracije
utjeCe na produktivnost
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Porast zaposlenih osoba

Pharmaceutical Sjedinjene Americke Trziste rada Stopa zaposlenosti Povecanije plac
Felton Job Market Stil DJriana kemijske i Iage s I::fam'a ’ e Anketa ACS-a O?jvlegggje tp o
(2000) Growing and 1980. — 2000 farmaceutske poduéegaj I I. S Opt‘?‘ lak
Glowing . . industrije p nezaposlenosti polako
opada
Poduzeca su sklona
. C Y . izbjegavati trzista s
Kyle Eharmaceutllcal d gjeid'njerée Americka lfJIazne barukere Konkurencija e Discrete — Time kontroliranim cijenama
(2007) rice Controls an fzava, =uropa farmaceutske poduzeéa, trziSni udio Hazard model Regulacija cijena utjeCe na
Entry Strategies 1980. — 2000. industrije ’ . o o
uvoz i strategije domacih
farmaceutskih poduzeca
Pharmaceutical Jedna od najbrze rastucih
Organization of industry in OIC Zemlie Organizaciie Trsiste industrijskih grana
Islamic member countries: | : ) 9 1) Proizvodnja, Nedostatni ljudski kapaciteti
. . islamske suradnje farmaceutske - . / . - . .
Cooperation Production, . . potrosnja, trgovina Niska razina proizvodnje
. 2005. — 2010. industrije .
(2011) consumption and Nedostatak ulaganja u
trade istrazivanja i razvoj
Pharmaceutical Sjedinjenje Americke DOb't fgrmaceutske
) - - ' industrije je 3 — 37 puta
. . High Profits: The Drzave Profit S . . . . "
Spitz & Wickham val f R&D 1988. — 2009 f K Istrazivanje i razvoj, / veca od prosjeka industrije
(2012) alue ot R&D, or S T _armac_(_euts e cijene, troskovi Manja investiranja u
Oligopolistic Uzorak: 20 vodecih industrije ’ d d “a d
Rents? farmaceutskih poduzec¢a odnosu na poduzeca druge

industrije

69



Ulazne iizlazne

Visoke ulazne barijere
Proizvodi su diferencirani

barii PESTLE Kapitalno intenzivna
arjere, analiza industrija
Financijski klub) Analiza Sjedinjenje Americke Trziste diferenciranost Port del Ugestal L
(2017) J farmaceutske Drzave farmaceutske proizvoda i postojanje otr erov.mode cestala spajanja |
industrije u SAD-u 1990. — 2015. industrije supstituta, pe . preuzimanja "
Kkonkurentnost kpnkurentsklh Najprofitabilnija industrija
poduzeéa sila Starenje stanovnistva —
manji dohodak po glavi
stanovnika
Metoda
Veli¢ina poduzeca, indeksnih Veli¢ina poduzeéa pozitivho
Makroekonomske izvozna orijentiranost, brojeva utjeCe na produktivnost
Drui¢ determinante Republika Hrvatska Produktlvrjost utjecaj |nv.c.ast1fr31nja, M§toda Korelacua izvozai
hrvatske preradivactke pokazatelji trziSne raCunovodstva produktivnosti je pozitivna
(2019) N 2003. — 2013. ; - ix . . Y
preradivacke industrije strukture, trzisSna rasta Investicije nemaju znacajan
industrije koncentrgcija, broj Metoda utjecaj na razinu
zaposlenih ekonometrijske produktivnosti
procjene
Odluke o ulaganjima u
Ukupni prihodi istr:'aiivgnje i ra;voj oyisg o}
tro8kovi proizvodnje, trosko_wma_prmzvodnje :
Research and onuda. odredivanie razvoja proizvoda te o
Austin & Hayford | Developmentin the | Globalna studija Istrazivanje i Ei'ena aiferencirar1j'e / politikama i programima
(2021) Pharmaceutical 1980. — 2019. razvoj :oizv’o da I njihova provodenja
Industry ielkrement:allne U_Iaganj(_a_ ov_!fsi o .
inovacije diferencijaciji proizvoda, tj.

razlikovanju od
konkurentskog proizvoda
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Smanijenje proizvodnje u
RH odnosu na godinu
ranije

Porast stope zaposlenih

Financijski Porast bruto mjese¢ne
Bozi¢ Sektorske analize: Republika Hrvatska i Trziste p?cl)(ii\zlggen”'; trziste e Industrijska tI;rc;J\jgéF:ali'(;e roizvodnosti
(2022) Farmaceutska Europska unija farmaceutske ?ada rodul,(tivnost analizal rada e p
industrija 2021. - 2022. industrije P - . .
rada, uvoz i izvoz, Stabilne cijene
investicije Poveéanje bruto dobiti
poduzeca
Povecanje uvoza i
smanjenja izvoza
European Udvostrucenje proizvodnje
Federation of vix 2021. u odnosu na 2000.
. The o Trziste . . . PO .
Pharmaceutical . Globalno izvjesce Proizvodnja, uvoz i Povecanje uvoza i izvoza
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Statista

Povecanje proizvodnje
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’ 2030.
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Utjecaj pandemije

Zabiljezen rast ulaganja i
rastuca aktivnost
istrazivanja

TrziSte proizvoda je
segmentirano prema

Sﬁ::::gieuticals Covid-19, investicije, ATClterapijskoj klasi
Mordor market - growth . Trziste Istrazivanja, Ocekuje se rast
Intelligence trends, covid-19 Australija farmaceutske segmentacija trzista, farmaceutskog trzista radi
(bez dat.) impacf and 2023. - 2028. industrije analiza populacije, starenja populacije
' forecaslts (2023 - konkurentnost, Trziste je konkurentno s
2028) akvizicija, pripajanje i nekoliko vecih subjekata
spajanje poduzeca koji dominiraju trziStem
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drugim poduzeéima
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svijetu
ekonomskog e .
) . Zabiljezen rast prodaje od
The Deloitte The next phase: blagostanja, 26,2 mird. USD (2007.) na
Centre for Health Opportunities in Kina Trziste urbanizacije), utjecaj 107,1 mird. USD (2015.)
. China’s farmaceutske domacih i inozemnih L ’
Solutions . 2009. — 2019. . - y - Ocekuje se porast
(bez dat.) pharmaceutical industrije pgguzeca nawklnesko potrasnje za farmaceutskim
’ markets trziste s gledista

investitora, utjecaj
populacije na
potraznju

proizvodima radi starenja
stanovnistva
Fragmentirano trziste
farmaceutskih proizvoda

(Izvor: izrada autorice prema spomenutim istrazivanjima i izvjeS¢ima od 1993. do 2023.)
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7.4. Analiza odabranih  financijskih  pokazatelja u

farmaceutskoj industriji

Za utvrdivanije sigurnosti i uspjesnosti poslovanja poslovnih subjekata i cijele industrije
vazno je izraCunavanje i analiziranje financijskih pokazatelja. Temeljem izraCunatih
pokazatelja ustanovljuje se poslovno stanje farmaceutske industrije po pitanju podmirenja
obveza poduzeca, financiranja vlastitim ili tudim izvorima, obrtaja imovine te uspjesnosti

poslovanja i poslovnog rezultata industrije.

7.4.1. Likvidnost farmaceutske industrije

Pokazatelji likvidnosti daju odgovor na pitanje sigurnosti poslovanja farmaceutske
industrije u Republici Hrvatskoj. Od znacajnijih pokazatelja likvidnosti prikazuje se koeficijent

tekuce likvidnosti i koeficijent financijske stabilnosti.

Koeficijent tekuée likvidnosti

Da bi se odredilo koliko puta je farmaceutska industrija sposobna podmiriti kratkoro¢ne
obveze iz kratkotrajne imovine, izraCunava se Kkoeficijent tekuée likvidnosti (KTL) Kkoji
kratkotrajnu imovinu stavlja u odnos s kratkorocnim obvezama industrije. Iz Grafikona 2.
vidljivo je kretanje KTL-a u razdoblju od 2018. do 2022. godine. Kako bi se jasnije predocio
odabrani pokazatelj, grafikon prikazuje prosjek, medijan i sumarni iznos KTL-a. Prema pravilu
poduzece/industrija trebala bi imati minimalno dvostruko vise kratkotrajne imovine, nego sto
ima kratkoroénih obveza (Zager et al., 2017, str. 453). Promatrajuéi prosjek i uvazavajuci
pravilo, farmaceutska industrija odrzava zadovoljavajuéu razinu likvidnosti u promatranom
razdoblju. Promatrajuci prosje¢ne vrijednosti, KTL biljeZi enorman rast 2022. u odnosu na
2018. godinu (na grafikonu iznos KTL za 2022. nije prikazan radi ekstremnog rasta u odnosu
na 2021. godinu) te on 2022. iznosi 262,77 $to se interpretira na sljedeci nacina: 2022. godine
je farmaceutska industrija bila sposobna oko 263 puta godiSnje podmiriti kratkoro¢ne obveze
iz kratkotrajne imovine. Prema medijanu, KTL doseze teorijsku pozeljnu razinu te se ona krece
u rasponu od 1,26 do 1,87 puta godiSnje Sto oznaCava pozitivan trend jer dolazi do povecéanja
KTL-a tijekom godina pa se ujedno zakljuCuje da je farmaceutska industrija likvidna po pitanju
podmirenja kratkoroCnih obveza iz kratkotrajne imovine. Godine 2022. u odnosu na 2021.
vidljiv je neznatan pad KTL-a za 0,01. Promatrajuc¢i sumarni iznos koeficijenta, industrija je
sposobno oko 1 — 3 puta godiSnje podmiriti kratkoroCne obveze iz kratkotrajne imovine Sto je

I dalje u granicama prihvatljivosti. Promatrajuc¢i zasebno poduzeca, 2018. i 2019. godine
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najveé¢e odstupanje koeficijenta je uocljivo kod poduzec¢a FITOFARMACIJA d.o.o. Ciji je
pokazatelj 2018. iznosio 70,99, a 2019. 21,77 (rije€ je o poduzecu koje je imalo veliki udio
potrazivanja u kratkotrajnoj imovini (68,17%)). Najveée odstupanje vrijednosti KTL-a u odnosu
na ostala poduzeca bilo je 2022. godine kod poduzec¢a JGL PPH d.o.o. Ciji je pokazatelj iznosio
15.621,95. S obzirom na to da je prosjek ve¢i od medijana, rije€ je o pozitivno asimetri€noj

distribuciji $to potvrduje maniji broj poduzeéa s velikom vrijednos¢u KTL-a.

Koeficijent tekuce likvidnosti

9,00
= o
3 8,00 ,,
..5 7,00 P
2 6,00 PR
[ '
! 5,00 4
= ,’
2 4,00 .l------.)-—----.
<
3,00
:OG—J‘ ‘—‘_’\.------r.------«.
= 2,00 - - e @ e e > e e e ®
8 BB R = =@ = mooo=d -
N4 1,00 .
0,00
' 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
= @ == Prosjek 3,75 3,80 4,02 8,08
= @ = Medijan 1,26 1,54 1,62 1,88 1,87
== @ == Symarno 1,16 2,01 2,74 2,59 2,55

Grafikon 2. Koeficijent tekuce likvidnosti farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022.
godine (lzvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Koeficijent financijske stabilnosti

Da bi se odredio udio kapitala i dugoro¢nih obveza za financiranje dugotrajne imovine
farmaceutske industrije, a ujedno i udio kapitala i dugoronih obveza za financiranje
kratkotrajne imovine, izraunava se koeficijent financijske stabilnosti (KFS). U kontekstu
prosjeka, medijana i sumarnog izracuna, koeficijent se kreée u priblizno jednakom intervalu,
odnosno u svim godinama KFS priblizno iznosi oko jedan. Prema medijanu, industrija u
analiziranom razdoblju imala oko 50 — 55% kapitala i dugoro¢nih obveza za financiranje
dugotrajne imovine, a dio dugoro€nih izvora od 45 — 50% je koristila za financiranje kratkotrajne
imovine (radnog kapitala). Vodeéi raCuna o tome kako je preporucljivo da KFS bude manji od
jedan (Zager et al., 2017, str. 46), farmaceutska industrija je likvidna i financijski je sigurna te
u njezinoj strukturi imovine postoji radni kapital (zadovoljeni su uvjeti definirani zlatnim
pravilima financiranja). Temeljem Grafikona 3. moze se vidjeti kretanje KFS-a u kontekstu

prosjeka, medijana i sumarnog izraCuna te se zakljuCuje da je distribucija koeficijenta
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simetriCna radi priblizno jednake vrijednosti prosjeka i medijana te poradi Cinjenice da ne
postoje poduzeca koja bi unutar industrije odstupala od ostalih poduzeca po pitanju KFS-a.
Godine 2018. uodljiva je velika razlika KFS-a u odnosu na sljedeée godine poslovanja te je te
godine medijalna vrijednost bila visa od jedan, a prosje¢na vrijednost je iznosila 3,75. Godine
2018. je poduzeée EURO VITA d.o.o. bilo jedino poduzece koje je najvise odstupalo od
prosjeka, a njezin KFS je iznosio 7,63. U analiziranim godinama postoji nekoliko poduzeca Ciji

je KFS negativan. Primjer jednog od poduzeca je Medipure d.o.o. (2021.) &iji je KFS iznosio -

12,19. Takva poduzeéa nemaju dugorocne izvore za financiranje dugotrajne imovine.

Koeficijent financijske stabilnosti
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Grafikon 3. Koeficijent financijske stabilnosti farmaceutske industrije za razdoblje 2018. -
2022. godine (Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

7.4.2. Stati€ka i dinamic¢ka zaduzenost farmaceutske industrije

Pokazatelji zaduzenosti, kao i pokazatelji likvidnosti, ukazuju na sigurnost poslovanja
industrije. U te svrhe prikazani su neki od pokazatelja staticke i dinamiCke zaduzenosti
industrije te pokazatelji koji se ne mogu striktno svrstati u jedno od skupina, vec¢ su dijelom
pokazatelja likvidnosti i pokazatelja zaduzZenosti. Od statiCke zaduzZenosti izdvajaju se odnos
dugoro¢nog duga te odnos dugoroc¢nog duga i glavnice | i odnos dugoro¢nog duga i glavnice
I, a od dinamiCke zaduzenosti analiziraju se pokri¢e trosSkova kamatama. U sklopu pokazatelja

i zaduzenosti i likvidnosti prikazuje se stupanj pokrica Il.
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Odnos dugoroénog duga

Promatrajuéi farmaceutsku industriju u razdoblju 2018. — 2022. vidljivo je kako se
medijalne i sumarne vrijednosti krecu u otprilike jednakom intervalu u odnosu na prosje¢ne
vrijednosti koje 2018. — 2020. uvelike odskacu od prije spomenutih vrijednosti (Grafikon 4.).
Ako se promatra samo medijan, uocljivo je kako industrija u strukturi pasive nema 50%
dugoroCnih obveza i 50% kapitala i rezervi kako nalaze pravilo, ve¢ se medijan krece u
vrijednosti od nula posto. S druge strane, prosjeCna vrijednost ODD-a 2018. godine je
premasila udio od sto posto. Stovige, 2019. i 2020. godine ODD je bio u negativnom nizu.
Poduzec¢a koja naruSavaju prosjek industrije u 2018. i 2019. su Sensilab d.o.0. s ODD od
86,49, tj. -895,92 te 2020. poduzeca NAJLA j.d.o.0. s vrijednoSc¢u od 121,67. S obzirom na
odnos medijalnih i prosjeénih vrijednosti, distribucija pokazatelja je negativho asimetriCna jer

postoji nekoliko poduzeca koja imaju malu vrijednost ODD-a.

Odnos dugoroénog duga
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Grafikon 4. Odnos dugoro¢nog duga farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022.

godine (lzvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Odnos dugoro¢énog duga i glavnice |

Temeljem odnosa dugoro¢nog duga i glavnice | (ODG 1) prikazuje se struktura
financiranja, odnosno odnos dugorocnih obveza i kapitala industrije. 1z priloZzenog prikaza
(Grafikon 5.) vidljivo je kako prosjecne i sumarne vrijednosti ODG | osciliraju u promatranom
razdoblju, dok medijalne vrijednosti u svim godina iznose nula (mnoga poduzeca unutar

farmaceutske industrije se ne koriste dugoro€nim obvezama kao izvorom financiranja). Na
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primjer, farmaceutska industrija je 2021. imala udio dugoro¢nih obveza od 23% za financiranje
u odnosu na kapital udjela od 77% $to je zadovoljavajuce jer nije preporucljivo da se industrija
zaduzuje iznad visine kapitala. Distribucia ODG | je 2018. i 2019. godine negativno
asimetri¢na jer su u industriji poslovala poduzeéa s malom vrijedno$¢éu ODG |, dok se za 2020.
— 2022. moze reéi da je distribucija pozitivno asimetrina jer postoji manji broj poduzeéa s
velikom vrijedno$¢éu pokazatelja.

Odnos dugoroénog duga i glavnice |

1,00 0,18
- 0,16
0,50 ..--~- "”
-‘.\ ’.------..' 0,14
LY & g
0,00 S 012 3
X 4 e S
[5) 4 ‘e 0,10
— .’ o f >
2 -0,50 ’ S -0 2
i S Segme==—" 0,08 E
-1,00 4 0,06 T
4 =
V4 0,04
-1,50 ’
/’ 0,02
.0
-2,00 @ = == o= o= = @ = == e == @ = o= o= o Q= = = === o 0,00
2018. 2019. 2020. 2021. 2022
= @ == Prosjek -1,85 -0,42 0,30 0,23 0,74
= @ = Medijan 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
== @ == Symarno 0,15 0,14 0,11 0,08 0,09

Grafikon 5. Odnos dugoro¢nog duga i glavnice | farmaceutske industrije za razdoblje 2018. -

2022. godine (lzvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Odnos dugoro¢énog duga i glavnice Il

Odnos dugoro¢nog duga i glavnice Il (ODG Il) izraCunava se temeljem ukupnih obveza
stavljenih u odnos s kapitalom industrije. Farmaceutska industrija u analiziranim godinama je
imala viSe kratkoroCnih, nego dugoro¢nih obveza. Medijalna vrijednost 2022. u odnosu na
2018. godinu zabiljezila je pad od 48,15%. Najve¢a medijalna vrijednost bila je 2018. kada je
pokazatelj iznosio 0,54 Sto se interpretira na sljedeéi nacin: industrija je imala 54 puta vise
ukupnih obveza nego $to je imala kapitala. Distribucija ODG Il je 2020. — 2022. pozitivho
asimetriCna jer postoji manji broj poduzeca s velikom vrijednoS¢u pokazatelja (Grafikon 6.).
Primjer poduzeca koja imaju vecu vrijednost od prosjeka industrije su EURO VITA d.o.o.
(2018. = 47,65; 2019. = 35,15), BEEPHARMA d.0.0. (2021. = 26,58) i KORDUN EXXPRESS
d.o.o. (2022. = 41,82). Najmanja vrijednost pokazatelja ODG Il imalo je poduze¢e GREEN
LIFE B&G d.o.0. 2018. godine u iznosu od -210,81 Sto se je odrazilo na prosjecnu vrijednost
cijele industrije.
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Grafikon 6. Odnos dugoro€nog duga i glavnice Il farmaceutske industrije za razdoblje 2018. -

2022. godine (lzvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Pokrice troSkova kamata

Analizirajuéi pokri¢e troSkova kamata uocljiva je velika razlika u rasponu prosjec¢nih i
medijalnih vrijednosti (Grafikon 7.). Prosjek ukazuje da industrija 2018., 2019. i 2022. godine
nije bila ni jednom sposobna podmiriti troSkove kamata iz zarada prije kamata i poreza (ZPKP).
U ovom primjeru odabire se medijan kao relevantna varijabla ovog pokazatelja te on ukazuje
da je industrija u analiziranom razdoblju bila sposobna podmiriti troSkove kamata od devet
(2020.) do 28 puta godisSnje (2022.). Pozeljno je da pokazatelj bude Sto vedi jer ¢e se time
farmaceutska industrija smatrati manje zaduzenijom. Takoder, 2022. medijalna vrijednost
pokazatelja je veCa od jedan Sto znali da dio zarada ostaje vlasniku vlastitih izvora
financiranja. Distribucija pokrica troSkova kamata je negativno asimetricna jer u industriji
postoji nekoliko poduzeca koja imaju izrazito malu (negativnu) vrijednost pokazatelja Sto utjeCe
na prosjek industrije. Godine 2018. poduzece koje odstupa po pitanju ovog pokazatelja je
Labor test d.o.o. Cija je vrijednost pokazatelja negativna i iznosi -10.934,40. Godine 2019.
poduzece Fidifarm d.o.o. je imalo vrijednost pokazatelja od 10.299,69. Godine 2020. neka od
poduzeca koja su odstupala od prosjeka industrije jesu BIOSENS d.o.0. (4.963), EURO VITA
d.o.0. (3.850,50) i Hospira Zagreb d.o.o. (3.700,80). Najvece odstupanje primjetno je 2022. u
kojoj je poduzece Tillomed d.o.o. ostvarilo vrijednost pokazatelja od -49.372,50 Sto znaci da

nije bilo sposobno podmiriti troSkove kamata.
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Pokrice troSkova kamata
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Grafikon 7. Pokri¢e troSkova kamata farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022.

godine (lzvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Stupanj pokriéa

Da bi se saznalo ima li industrija dovoljno kapitala i dugoro¢nih obveza za financiranje
dugotrajne imovine, izraunava se pokazatelj stupanj pokri¢a Il (SP 1) koji kapital i dugoro¢ne
obveze stavlja u odnos s dugotrajnom imovinom. Grafikon 8. prikazuje SP Il u kontekstu
prosjecnih, medijalnih i sumarnih vrijednosti. Promatrajuéi izraCunate vrijednosti, farmaceutska
industrija ima dovoljno kapitala i dugoroénih obveza za financiranje dugotrajne imovine, a
ostatkom iznad jedan (100%) koristi se za financiranje kratkotrajne imovine. Godine 2020.
prosjecna je vrijednost bila najvisa, a na to je utjecalo poduzec¢e Pharmagal d.o.o. s vrijedno&¢u
pokazatelja od 1.426,03 (poduzeée je imalo malu vrijednost dugotrajne imovine u odnosu na
vrijednost kapitala). Godine 2021. prosjeCna vrijednost je negativna, dok je medijalna
vrijednost pozitivha, a razlog tome je poduzece Greenbird Medical d.o.0. sa SP |l od -1.498,75.
Navedeno poduzece je imalo preneseni gubitak iz 2020. godine Sto je utjecalo na negativnu
vrijednost kapitala. Zbog navedenih sluCajeva bolje je promatrati medijalnu vrijednost jer ona
realnije prikazuje SP Il. S obzirom na to da je u vecini analiziranih godina prosjek veci od
medijana (izuzetak je 2021.), distribucija je pozitivno asimetri¢na jer u industriji postoji manji

broj poduzeca s velikom vrijednoS¢u pokazatelja SP 1.
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(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

7.4.3. Aktivnost farmaceutske industrije

Pokazatelji aktivnosti ukazuju na brzinu kolanja imovine i sredstava u poslovnim
aktivnostima farmaceutske industrije. U te potrebe prikazuju se koeficijenti obrtaja imovine,
odnosno koliko je puta godisSnje farmaceutska industrija sposobna obrnuti svoju imovinu,
potrazivanja, zalihe i obveze prema dobavljaCima te dani vezivanja imovine, odnosno trajanje

naplate potrazivanja. Uz pokazatelje aktivnosti prikazuje se ciklus konverzije novca.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine

Analizirajuéi prosje¢nu vrijednost koeficijenta obrtaja ukupne imovine, pokazatelj je u
svim godina veci od jedan, odnosno farmaceutska industrija u razdoblju 2018. — 2022.
prosjecno je jednom do tri puta godiSnje obrnula ukupnu imovinu, tj. na jednu nov€anu jedinicu
uloZene imovine prosjecno su ostvarene jedna do tri nov€ane jedinice ukupnih prihoda. Kako
je bolje promatrati varijablu medijana, medijalna vrijednost je u svim godinama manja od jedan,
te industrija nije bila sposobna ni jednom u godini dana obrnuti ukupnu imovinu (Grafikon 9.).
Distribucija koeficijenta je pozitivho asimetri¢na jer postoji manji broj poduzeca koja imaju vecu
vrijednost koeficijenta u odnosu na ostala poduzeca iz industrije. Poduzece koje se najvisSe
izdvaja po pitanju obrtaja ukupne imovine je NAJLA j.d.o.o. koje je bilo sposobno viSe od 100

puta obrnuti ukupnu imovinu u godini dana (2020. i 2021. godine).
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Grafikon 9. Koeficijent obrtaja ukupne imovine farmaceutske industrije za razdoblje 2018. -

2022. godine (lzvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Koeficijent obrtaja potrazivanja i dani naplate potrazivanja

Tablica 8. prikazuje pokazatelje aktivnosti potrazivanja u kontekstu prosjeka, medijana
i sumarnog izraCuna. Promatrajuc¢i prosje¢nu vrijednost, farmaceutska industrija je u
analiziranim godinama nekoliko desetaka puta obrnula kratkotrajna potrazivanja, medutim
medijalna vrijednost pokazuje da industrija oko pet do Sest puta obrne kratkotrajna
potrazivanja u godini dana. Kada je izraCunat koeficijent obrtaja potrazivanja, izraunavaju se
dani naplate potrazivanja. Kod dana naplate potrazivanja takoder se preporucuje gledati
medijalnu vrijednost posto ona ne obuhvaéa poduzeéa koja uvelike utje€u na prosjek industrije.
Medijalna vrijednost pokazuje da farmaceutska industrija naplati potrazivanja za 62 — 70 dana.
Iz prilozenog se zaklju€uje Sto je vedi koeficijent obrtaja potrebno je manje dana za naplatu i
obrnuto; Sto je koeficijent obrtaja maniji, potrebno je vise dana za naplatu potrazivanja. Godine
2019. poduzece koje odstupa od prosjeka industrije je IBCC d.o.0. €iji su dani naplate iznosili
21.062,88 dana (poduzece je imalo veliki iznos potrazivanja, a ostvarilo je malo prihoda od
prodaje). Godine 2022. koeficijent obrtaja potrazivanja poduzeca Biogen Pharma d.o.o.
iznosio je 96.420,25. Distribucija pokazatelja je pozitivno asimetri€na jer postoji nekoliko

poduzeca Cije su vrijednosti pokazatelja visoke.
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Tablica 8. Pokazatelji aktivnosti potrazivanja farmaceutske industrije za razdoblje 2018. -

2022.
Koeficijent obrtaja potrazivanja

2018. 20109. 2020. 2021. 2022.
Prosjek 19,45 19,11 40,73 35,43 1.846,08
Medijan 5,86 5,37 5,08 5,76 5,99
Sumarno 7,56 10,13 10,36 10,67 16,10

Dani naplate potrazivanja

2018. 2019 2020. 2021. 2022.
Prosjek 199,05 550,19 96,68 88,85 87,83
Medijan 61,77 65,23 69,40 61,39 54,24
Sumarno 48,27 36,02 35,22 34,21 22,68

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Koeficijent obrtaja zaliha i dani vezivanja zaliha

Tablica 9. prikazuje koeficijent obrtaja zaliha i dane vezivanja zaliha. Vodeci raduna o

velikoj razlici prosjeCne i medijalne vrijednosti, kao reprezentativha vrijednost uzima se

medijan. Farmaceutska industrija je u promatranim godinama Cetiri puta godiSnje obrnula

zalihe, dok je istovremeno industrija zalihe zadrzavala na skladistu od 88 do 124 dana. Iz

priloZzenog je vidljiv negativan trend smanjenja obrtaja zaliha, a razlog tome je povecanje

vrijednosti zaliha iz godine u godinu. Godine 2022. u odnosu na 2018. zalihe su se povecale

za 18,32%. Distribucija je pozitivno asimetricna, a poduzecéa koja su najviSe odstupala od

ostalih poduzeca industrije su VITAGAL d.o.o. koje je 2018. godine bilo sposobno obrnuti

zalihe 713 puta i poduzec¢e Novum Spero koje je 2019. godine obrnulo zalihe 612 puta.

Tablica 9. Pokazatelji aktivnosti zaliha farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022.

Koeficijent obrtaja zaliha

2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
Prosjek 22,47 20,35 6,25 6,55 9,54
Medijan 4,13 3,92 3,41 3,56 2,93
Sumarno 2,79 2,72 2,60 2,82 2,82

Dani vezivanja zaliha

2018. 2019 2020. 2021. 2022.
Prosjek 604,27 232,92 283,63 723,18 801,16
Medijan 88,35 91,41 107,11 102,55 124,74
Sumarno 130,88 134,17 140,47 129,54 129,46

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)
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Koeficijent obrtaja i dani vezivanja obveza prema dobavljadima

Medijalna vrijednost koeficijenta obrtaja zaliha prema dobavlja¢ima pokazuje kako je u
analiziranim godina farmaceutska industrija obrnula obveze prema dobavljagima oko Cetiri do
Sest puta (Tablica 10.). S druge strane, godine 2019. u odnosu na 2018. godinu produljio se
broj dana pla¢anja obveza prema dobavljacima (ako se promatra prosje€na vrijednost). Svake
sljedeée godine dolazi do poveéanja broja dana vezivanja obveza prema dobavljaima. S
obzirom na to da su prosje¢ne vrijednosti pokazatelja puno vec¢e od medijalnih vrijednosti,
distribucija je pozitivho asimetriCha i za analizu je bolje promatrati medijalne vrijednosti (a koje
tijekom godina osciliraju po pitanju dana vezivanja). Poduzeéa koja su najviSe odstupala po
pitanju dana vezivanja obveza u promatranim godinama su MEDELLA PHARM d.o.0. u ste€aju
(2019. = 21.698,20 dana), GALIMED d.o0.0. (2021. = 24.167,02 dana) i Novum Spero d.o.o.
(2022. = 20.299,36 dana).

Tablica 10. Pokazatelji aktivnosti obveza prema dobavljacima farmaceutske industrije za
razdoblje 2018. - 2022.

Koeficijent obrtaja obveza prema dobavljac¢ima

2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
Prosjek 25,65 52,45 78,22 51,67 31,29
Medijan 3,83 5,53 6,47 5,92 5,09
Sumarno 5,53 5,49 4,67 5,68 511

Dani vezivanja obveza prema dobavlja¢ima

2018. 2019 2020. 2021. 2022.
Prosjek 372,16 749,77 629,67 1.116,21 1.041,06
Medijan 87,65 60,15 55,65 61,16 70,87
Sumarno 65,94 66,49 78,12 64,32 71,37

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Ciklus konverzije novca

U sklopu pokazatelja aktivnosti prikazuje se ciklus konverzije novca (Grafikon 10.). U
poglavlju 3.2.3. Pokazatelji aktivnosti reCeno je kako je bolje ako je cirkulacija novca Sto kraca
(Dvorski et al., 2018, str. 148), medutim promatrajuci prosjec¢nu i medijalnu vrijednost ciklusa
konverzije novca farmaceutske industrije vidljivo je kako vrijeme konverzije nije kratko jer je
potrebno od 88 do 128 dana. Takoder, postoji negativan trend jer se je potrebno vrijeme
konverzije novca i nov€anih ekvivalenata u godinama povecavalo $to nije dobro jer se likvidna

imovina nepotrebno zadrzava u industriji.
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Grafikon 10. Ciklus konverzije novca farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022.

godine (lzvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

7.4.4. Profitabilnost farmaceutske industrije

Pokazatelji profitabilnosti odgovaraju na pitanje koliko je farmaceutska industrija
poslovala profitabilno i uspjeSno u razdoblju od 2018. do 2022. godine. Za tu potrebu prikazuju
se dva najvaznija pokazatelja profitabilnosti: bruto rentabilnost imovine i rentabilnost vlastitog
kapitala.

Prije nego Sto se prilozi kretanje pokazatelja profitabilnosti, najprije se je potrebno
osvrnuti na kretanje ukupnih prihoda i ukupnih rashoda u analiziranim godinama (Tablica 11.).
Gledajuéi sumarni iznos, ukupni prihodi biljeZze pozitivan trend jer dolazi do njihova povecanja
tijekom godina (izuzev 2020. godine kada je doslo do smanjenja prihoda u odnosu na 2019.
godinu za 3,42%). Istovremeno ukupni rashodi biljeZe negativni trend jer tijekom godina dolazi
do njihova poveéanja. Kada se gledaju sva poduzeca farmaceutske industrije, medijalna
vrijednost ukupnih prihoda kre¢e se u intervalu 109 do 154 milijuna eura. Najveci udio u
ukupnim prihodima €ini poduzece Pliva Hrvatska d.o.o. ¢iji prihodi godidnje iznose oko 550 —
650 milijuna eura. Takoder, Pliva Hrvatska d.o.o. ostvaruje najveci udio rashoda u ukupnim
rashodima industrije, Ciji rashodi godiSnje iznose oko 400 — 500 milijuna eura. Zatim slijede
preostala veCa poduzeca Republike Hrvatske poput Belupa d.d., Jadran — Galenskog

laboratorija d.d. i Hospire Zagreb d.o.o..
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Tablica 11. Ukupni prihodi i ukupni rashodi farmaceutske industrije za razdoblje 2018. -

2022.
Ukupni prihodi
2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
Prosjek 14.472.304 17.292.076 15.656.327 16.328.429 16.284.692
Medijan 109.121 128.934 103.413 154.205 113.347
Sumarno 853.865.936 | 1.037.524.542 | 1.002.004.905 | 1.061.347.858 | 1.139.928.409
Ukupni rashodi
2018. 2019 2020. 2021. 2022.
Prosjek 13.460.263 13.204.229 12.922.108 13.356.390 13.406.316
Medijan 108.419 106.713 130.631 132.291 108.153
Sumarno 794.155.501 792.253.720 827.014.901 868.165.373 938.442.088

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Farmaceutska industrija u svim analiziranim godinama ostvaruje pozitivan poslovni
rezultat (Tablica 12.), s naznakom da unutar industrije posluju poduzeca koja ostvaruju gubitak
ili poduzeca koja su bila u ste€aju i izasla iz industrije. Bruto i neto dobit biljeZe pozitivan trend
povecanja ostvarenog rezultata (izuzev 2020. kada je doSlo do smanjenja dobiti industrije u
odnosu na 2019.). Najveca neto dobit ostvarena je 2022. godine kada je iznosila 183,5 milijuna
eura, a hajmanja neto dobit 2018. godine u vrijednosti od 41,7 milijuna eura. S obzirom na
ostvarene ukupne prihode i ukupne rashode, najveéi poslovni rezultat ostvaruje poduzece
Pliva Hrvatska d.o.0. s neto dobiti godiSnje u intervalu od 15,1 do 130,7 milijuna eura. Kako je
Pliva Hrvatska poduzeée s velikim iznosom ostvarene dobiti, razumni su visoki prosjecni
rezultati ostvarene dobiti u odnosu na medijalnu vrijednost dobiti. Godine 2022. je 50%
poduzeca poslovalo s dobiti jednakom ili ve¢om od 2.095 eura, a 50% poduzeca je imalo dobit
manju od 2.095 eura. Prosjecno u analiziranim godinama postoji oko dvadesetak poduzecéa
koja ostvaruju gubitak. Najveci pojedinacni gubitak zabiljeZzen je 2020. kod poduzeca

Imunolo$ki zavod d.d. ¢iji je gubitak iznosio 4,5 milijjuna eura.

Tablica 12. Poslovni rezultat farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022.

Dobit prije oporezivanja

2018. 20109. 2020. 2021. 2022.
Prosjek 1.012.041 3.237.847 2.734.219 2.964.620 2.909.276
Medijan 2.294 3.477 2.924 4.125 1.487
Sumarno 59.710.421 194.270.823 174.989.986 192.700.286 203.649.320

Dobit nakon oporezivanja

2018. 2019 2020. 2021. 2022.
Prosjek 706.840 2.729.075 2.763.295 2.460.022 2.621.651
Medijan 1.480 2.552 2.584 2.920 2.095
Sumarno 41.703.534 163.744.493 176.850.884 159.901.410 183.515.562

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)
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Bruto rentabilnost imovine

Grafikon 11. prikazuje kretanje ROA-e u analiziranim godinama. Vidljivo je kako je
prosjecna vrijednost ROA-e u svim godinama negativna sto znadi da farmaceutska industrija
nije profitabilna jer se na jednu uloZenu nov€anu jedinicu nije ostvarila zarada za vlasnike
poduzeca/industriju, vjerovnike i drzavu na ime poreza. Medutim, medijalna vrijednost
prikazuje kako je farmaceutska industrija u godinama na jednu novcanu jedinicu ulozene
imovine ostvarila zaradu od 0,2 do 0,03 nov€ane jedinice. Medijalna vrijednost ukazuje na
stagnaciju ROA-e tijekom godina. Kako je tijekom godina ostvarena dobit, moZe se smatrati
da su ostvarene zarade dovoljne za podmirenje svih naknada. Distribucija ROA-e je negativno
asimetriCna jer postoji nekoliko poduze¢a s malom vrijednoS¢u ROA-e. Primjer takvih
poduzec¢a je MARKCODEX d.o.o. Cija je vrijednost ROA-e u 2020. iznosila -1.121,25,
poduzec¢e Nubican Labs d.o.0. s vrilednod¢éu ROA-e u 2022. od -137,75 i poduzece
J&JHemplndustry j.d.o.o. Cija je ROA iznosila -104,78 Sto ne ukazuje na profitabilno stanje i

na uspjesno poslovanje.

Bruto rentabilnost imovine
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Grafikon 11. Bruto rentabilnost imovine farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022.

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)
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Rentabilnost vlastitog kapitala

Rentabilnost vlastitog kapitala (ROE) farmaceutske industrije u analiziranim godinama
oscilira (Grafikon 12.). Prosje¢na vrijednost se u pojedinim godinama razlikuje od medijalne
vrijednosti i ukazuje da 2019. i 2020. godine na jednu nov¢anu jedinicu ulozenog kapitala nije
ostvarena zarada za vlasnike poduzecé¢a. Medijalna vrijednost pokazuje kako se je u
analiziranom razdoblju vrijednost ROE kretala u intervalu od 0,03 do 0,11, odnosno da je ha
jednu jedinicu uloZenog kapitala ostvarena zarada za vlasnike poduzeca iznosila oko 0,03 do
0,11 nov¢€anih jedinica. Vodeci racuna o razlici prosje¢ne i medijalne vrijednosti, prihvatljivije
je promatrati medijalnu vrijednost ROE. Distribucija pokazatelja je negativno asimetri¢na jer je
unutar farmaceutske industrije postojao mali broj poduzeéa koja su poslovala s izrazito
negativhom vrijedno3¢u ROE i time utjecala na prosjek cijele industrije. Takoder, potrebno je
napomenuti kako se kod izraCuna ROE u obzir nisu uzela poduzec¢a koja su poslovala s
gubitkom i imala negativnu vrijednost kapitala jer bi u protivnom njihova ROE-a ispala
pozitivha, a uistinu nisu poslovala profitabilno. Najve¢a negativna vrijednost ROE zabiljeZzena
je 2019. godine kod poduzec¢a RiMedis s vrijednos¢éu ROE od -10,13 te 2020. godine kod
poduze¢a MANTRA PHARMA EUROPE d.o.o. &ija je ROA iznosila -9,45 Sto upuéuje na

¢injenicu da navedena poduzeca nisu ostvarila zaradu za vlasnike.
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Indeks financijske poluge

Grafikon 13. prikazuje kretanje indeksa financijske poluge u razdoblju 2018. — 2022.
godine. Da bi se dobio indeks financijske poluge farmaceutske industrije, rentabilnost vlastitog
kapitala stavlja se u odnos s bruto rentabilnoS¢u imovine. Smatra se da je prikaz indeksa
financijske poluge dobar indikator jer prikazuje ostvaruju li se veée zarade ako se vlasnici
koriste tudim izvorima financiranja. Indeks financijske poluge tako se uz mjerenje
profitabilnosti, veZe i uz mjeru zaduzenosti. Prosje¢na i medijalna vrijednost se otprilike krecu
u jednakom intervalu, odnosno prosjecna vrijednost je malo vida od medijalne vrijednosti, uz
naznaku da vrijednosti iz godine u godinu osciliraju. S obzirom na razliku u vrijednosti medijana
i prosjeka, distribucija je pozitivno asimetricna. Kako je u svim godinama vrijednost indeksa
financijske poluge vec¢a od jedan, zakljuuje se da su prikladniji izvor financiranja tuda
sredstva/kapital. Godine 2020. prosje¢na je vrijednost bila dva puta ve¢a od medijalne
vrijednosti ¢emu doprinose poduze¢a EURO VITA d.o.0., Adriatic Algae Biotech d.o.o.,
Apiherbal d.o.o. i BIOSENS d.o.o. s vrijedno$¢u indeksa financijske poluge oko 14 — 15 te kod

kojih je rentabilnost vlastitog kapitala puno vec¢a od bruto rentabilnosti imovine.
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Grafikon 13. Indeks financijske poluge farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022.

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)
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7.5. Trziste rada i place u farmaceutskoj industriji

U ovom poglavlju daje se prikaz stanja na trziStu rada po pitanju ponude i potraznje za
radom te analiza pla¢a za razdoblje 2014. — ozujka 2023. godine. TrziSte rada farmaceutske
industrije prikazuje se za duze vremensko razdoblje i u meduodnosu na cjelokupno stanje
trziSta rada gospodarstva i preradivacke industrije kako bi se dobio jasniji pregled analize

kretanja ponude i potraznje za radom i stanja visine mjesecnih plac¢a.

7.5.1. Ponudarada

U poglavlju 4.2. Ponuda rada reCeno je kako ponudu rada sacinjava aktivho
stanovni$tvo koje je nezaposleno te aktivno trazi posao. U odjeljku C21 u razdoblju 2014. —
ozujka 2023. smanjen je broj nezaposlenih osoba za 77.59% (u apsolutnom iznosu za 180
osoba). Tijekom godina broj nezaposlenih zena i muskaraca je podjednak, odnosno krece se
u omjeru 50:50. Broj novoprijavljenih nezaposlenih osoba takoder biljezi pozitivan trend jer se
broj novoprijavijenih smanjuje (Sto utje€e na smanjenje nezaposlenosti). Broj novoprijavljenih
osoba smanjio se je za 42,11% u 2022. godini u odnosu na 2014. godinu. Pad broja
novoprijavljenih osoba moze se primijetiti u smanjenju broja novoprijavljenih muskaraca,
odnosno broja Zena. Broj novoprijavljenih Zena Cesto je veci od broja novoprijavljenih
muskaraca pa se zakljuCuje kako je farmaceutska industrija primamljivija osobama Zenskog

spola. Broj nezaposlenih i novoprijavljenih osoba prikazuje se Tablicom 13.

Tablica 13. Registrirane nezaposlene i novoprijavljene osobe s evidencije Zavoda za odjeljak
C21 za razdoblje 2014. - 2023.

Registrirane nezaposlene i novoprijavljene osobe s evidencije Zavoda za odjeljak C21 — Proizvodnja
osnovnih farmaceutskih proizvoda i farmaceutskih pripravaka, po spolu i godinama za razdoblje 2014.

- 2023.

Nezaposlene osobe prema djelatnosti Novoprijavljene nezaposlene osobe koje dolaze

Godina prethodnog zaposlenja, stanje krajem godine izravno iz radnog odno_sa prem_a_djelatnosti
(31. XI1.) prethodnog zaposlenja u godini (I. -XII.)

Ukupno Muskarci Zene Ukupno Muskarci Zene
2014, 232 116 116 133 56 77
2015. 218 115 103 123 45 78
2016. 156 69 87 136 50 86
2017. 97 48 49 86 32 54
2018. 120 52 68 157 59 98
2019. 76 34 42 88 32 56
2020. 104 53 51 116 53 63
2021. 67 32 35 72 34 38
2022. 58 19 39 77 25 52
2023. 52 20 32 17 8 9

(Izvor: izrada autorice prema podacima Hrvatskog zavoda za zaposljavanje, 2014. - 2023)
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Broj registriranih nezaposlenih osoba odjeljika C21 moze se usporediti s kretanjem
broja nezaposlenih osoba cijelog gospodarstva i podru¢ja C — Preradivacke industrije
(Grafikon 14.). Zaklju€uje se kako broj nezaposlenih osoba gospodarstva i podruc¢ja C takoder
biliezi pozitivan trend jer se registrirana nezaposlenost smanjuje. Godine 2023. u odnosu ha
2014. udio nezaposlenih osoba Republike Hrvatske smanjio se za 68,45%, a udio
nezaposlenih osoba u podrucju C za 69,14%. U hrvatskim medijima Cesto se istiCu stope
nezaposlenosti osoba Republike Hrvatske i o odlasku domacih radnika na rad u inozemstvu
$to moZe utjecati na smanjenje nezaposlenosti, ali donekle ulogu u tome ima i Vlada Republike
Hrvatske koja nastoji mjerama i kvotama zastiti domacu radnu snagu. Velika je uloga i
sindikata koji pregovorima nastoje ishoditi povecanje placa kako bi ona bila dostatna
stanovnistvu za odrzavanje ekonomskog blagostanja i kako bi domaca radna snaga ostala u
Republici Hrvatskoj. Problem je §to se mnogi izu€eni specijalisti i farmaceuti radije odlu¢uju na
rad u inozemstvu radi bolji radnih uvjeta, vecih plaéa i veéih moguénosti usavrSavanja i

napredovanja.

Nezaposlene osobe prema djelatnosti prethodnog zaposlenja
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Grafikon 14. Registrirane nezaposlene osobe Republike Hrvatske, podrucja C i odjeljka C21
za razdoblje 2014. - 2023. (Izvor: izrada autorice prema podacima Hrvatskog zavoda za

zaposljavanje, 2014. - 2023)

Pojedinaéno gledano za skupine unutar odjelika C21, vidljivo je kako ima vise
nezaposlenih novoprijavljenih osoba u skupini C21.2 — Proizvodnja farmaceutskih pripravaka
u odnosu na skupinu C21.1 — Proizvodnja osnovnih farmaceutskih proizvoda. U skupini C21.1
udio nezaposlenih osoba 2023. u odnosu na 2014. smanjio se za 50%, a u skupni C21.2 za

78,32%. U skupini C21.1 je 2022. u odnosu na 2014. doslo do smanjenja novoprijavljenih
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nezaposlenih osoba za 20%, a u skupini C21.2 za 42,97%. U skupini C21.1 podjednak je broj
nezaposlenih i novoprijavljenih muskaraca i Zzena. U skupini C21.2 ima viSe evidentiranih
novoprijavljenih Zena u odnosu na broj novoprijavljenih muskaraca, a broj nezaposlenih zena

i musSkaraca krece se u priblizno jednakom omjeru (Tablica 14.).

Tablica 14. Registrirane nezaposlene i novoprijavljene nezaposlene osobe s evidencije
Zavoda za skupinu C21.1i C21.2

Registrirane nezaposlene i novoprijavljene nezaposlene osobe s evidencije Zavoda

C21.1. — Proizvodnja osnovnih C21.2 - Proizvodnja farmaceutskih
farmaceutskih proizvoda pripravaka
Godina Nezaposlene osobe Novoprijavljene osobe Nezaposlene osobe Novoprijavljene osobe
z M z > M z > M z ) M z
2014. 6 3 3 5 2 3 226 113 113 128 54 74
2015. 6 3 3 11 4 7 212 112 100 112 41 71
2016. 2 1 1 3 1 2 154 68 86 133 49 84
2017. 1 1 0 2 0 2 96 47 49 84 32 52
2018. 2 0 2 6 2 4 118 52 66 151 57 94
2019. 1 0 1 3 1 2 75 34 41 85 31 54
2020. 0 0 0 3 0 3 104 53 51 113 53 60
2021. 4 3 1 7 4 3 63 29 34 65 30 35
2022. 3 2 1 4 0 4 55 17 38 73 25 48
2023. 3 2 1 2 1 1 49 18 31 15 7 8
2’ - ukupno, M — muskarci, 7 — Zene

(Izvor: izrada autorice prema podacima Hrvatskog zavoda za zapoSljavanje, 2014. - 2023)

7.5.2. Potraznja rada

Poznato je kako se potraznja za radom odnosi se na aktivnho stanovnistvo koje je
zaposleno. U tu svrhu promatra se broj zaposlenih osoba s evidencije Zavoda za zaposljavanje
i broj trazenih radnika za odjeljak C21. Broj zaposlenih osoba tijjekom godina oscilira, ali
usporedujuci 2022. u odnosu na 2014. godinu smanjen je broj zaposlenih osoba za 34,62%.
Istovremeno se je udio zaposlenih muskaraca 2022. u odnosu na 2014. smanijio za 24,29% i
zena za 21,25% iz Cega je vidljivo da je smanjenje broja zaposlenih zena manje od smanjenja
broja zaposlenih muskaraca. Promatrajuéi spolnu strukturu zaposlenika, u godinama je vise
zaposlenih zena nego muskaraca. Broj trazenih radnika u odjeljku C21 tijekom godina oscilira
jer potraznja za zaposlenicima nije konstantna. Uzimajuéi u obzir 2022. i 2014. godinu doslo

je do povecanja potraznje za radnicima za 20%. NajviSe trazenih radnika bilo je 2020. godine
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kada je evidentiran broj potraznje za radnicima iznosi 85 radnika $to se moze pripisati pojavi
pandemije Corona virusa i poveéanju potreba za specijalistima, kao i farmaceutima koji bi
pripomogli u cijepljenju stanovnistva, a najmanje radnika bilo je trazeno 2015. godine, ukupno
43 radnika (Tablica 15.).

Tablica 15. Registrirane zaposlene osobe s evidencije Zavoda i broj trazenih radnika za
odjeljak C21 za razdoblje 2014. - 2023.

Registrirane zaposlene osobe s evidencije Zavoda i broj trazenih radnika za odjeljak C21
— Proizvodnja osnovnih farmaceutskih proizvoda i farmaceutskih pripravaka, po spolu i
godinama za razdoblje 2014. - 2023.

Godina Zaposlene osobe s e\{idencije_Zavoda na temele_J r_adnog Traie_n? radnici u

odnosa prema djelatnosti zaposlenja u godini godini (I = XII-)
Ukupno Muskarci Zene Ukupno

2014. 130 60 70 55
2015. 146 49 97 43
2016. 130 46 84 56
2017. 118 36 82 84
2018. 115 28 87 56
20109. 107 28 79 77
2020. 114 40 74 85
2021. 129 40 89 54
2022. 85 32 53 66
2023. 30 9 21 20

(Izvor: izrada autorice prema podacima Hrvatskog zavoda za zapoSljavanje, 2014. - 2023)

Broj zaposlenih osoba odjelijka C21 moze se promatrati i s aspekta broja zaposlenih
osoba na razini gospodarstva i podrucja C — Preradivacka industrija. Vidljivo je kako se broj
zaposlenih osoba Republike Hrvatske konstantno poveéava, dok istovremeno dolazi do
smanjenja broja zaposlenih osoba u podrucju C. Broj zaposlenih u Republici Hrvatskoj se je
2022. u odnosu na 2014. godinu povecao za 20,70%, a broj zaposlenih osoba u podrucju C
se smanjio za 50,99% (Grafikon 15.). U Republici Hrvatskoj i podru€ju C prevladava udio
zaposlenih muskaraca. Istovremeno se je broj trazenih radnika Republike Hrvatske 2022. u

odnosu na 2014. godinu povec¢ao za 67,76%, a preradivacke industrije za 105,57 %.

Analizirajuéi skupine unutar odjelika C21, u analiziranim godinama broj zaposlenih
osoba s evidencije Zavoda u skupini C21.1 smanijio se je za 66,67% (2014. — 2022.), a u
skupini C21.2 udio zaposlenih se smanijio za 33,06%. U analizi spolne strukture u spomenutim
skupinama prevladava udio zaposlenih Zzena. Kao primjer uzima se 2018. godina kada je u
C21.2 udio zaposlenih muSkaraca iznosio 25,23%, a zena 74,77%. Broj trazenih radnika u
godinama oscilira, ali usporedujuci 2022. u odnosu na 2014. broj trazenih radnika se je u
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skupini C21.1 povec¢ao za 150%, a u skupini C21.2 za 9,80%. U skupini C21.1 najviSe trazenih

radnika bilo je 2021. (18 radnika), a najmanje 2016. i u razdoblju od sijeCanj — veljaca 2023.

godine kada nije postojala potreba za potraznjom za radnicima. Godine 2017. u skupni C21.2

je evidentirana najveca potraznja za radnicima (83 radnika), a najmanje radnika bilo je trazeno

u razdoblju sije¢anj — veljaca 2023. (20 radnika) (Tablica 16.).
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Grafikon 15. Registrirane zaposlene osobe Republike Hrvatske i preradivacke industrije za

razdoblje 2014. — 2023. (Izvor: izrada autorice prema podacima Hrvatskog zavoda za

zapoSljavanje, 2014. - 2023)

Tablica 16. Registrirane zaposlene osobe s evidencije Zavoda i broj trazenih radnika za
razdoblje 2014. - 2023.

Registrirane zaposlene osobe s evidencije Zavoda i broj trazenih radnika

C21.1. — Proizvodnja osnovnih C21.2 - Proizvodnja farmaceutskih
farmaceutskih proizvoda pripravaka
Godina Zaposlene osobe TraZeni radnici Zaposlene osobe TraZeni radnici
> M z > > M z )
2014. 6 3 3 4 124 57 67 51
2015. 3 0 3 2 143 49 94 41
2016. 0 0 0 0 130 46 84 56
2017. 1 0 1 1 117 36 81 83
2018. 4 0 4 1 111 28 83 55
2019. 5 2 3 2 102 26 76 75
2020. 4 2 2 9 110 38 72 76
2021. 4 0 4 18 125 40 85 36
2022. 2 1 1 10 83 31 52 56
2023. 0 0 0 0 30 9 21 20
X - ukupno, M — muskarci, Z — Zene

(Izvor: izrada autorice prema podacima Hrvatskog zavoda za zapoSljavanje, 2014. - 2023)

94



7.5.3. Analiza plaéa

Kako bi se upotpunila analiza trziSta rada, potrebno je obuhvatiti visinu mjesecnih
primanja zaposlenih osoba, odnosno bruto i neto placu zaposlenika. Da bi se razumjelo
kretanje prosjecnih pla¢a u farmaceutskoj industriji, odjeljak C21 usporeduje se s prosjecnim

placama gospodarstva i preradivacke industrije.

Promatrajuéi kretanje prosje€nih bruto placa, u Republici Hrvatskoj primjetan je trend
rasta. Najvisa mjesecna bruto placa Republike Hrvatske zabiljezena je 2022. godine kada je
iznosila 1.380 eura. Ukupno povecanje pla¢a na razini gospodarstva 2022. u odnosu na 2015.
godinu iznosi 36,63%. Prosjecna mjesecna bruto plac¢a preradivacke industrije takoder biljezi
pozitivan trend jer iz godine u godinu biljezi povec¢anje (izuzev 2016. u odnosu na 2015. kada
je dosSlo do blagog pada bruto placa s 897 eura na 834 eura). Najvisa mjese¢na bruto placa
preradivacke industrije zabiljezena je 2022. te je ona iznosila 1.133 eura. Godine 2022. u
odnosu na 2015. godinu prosjeCne mjesecne bruto place preradivacke industrije su se
povecale za 26,31%. Naposljetku, prosjeCne mjesecne bruto place farmaceutske industrije su
takoder u porastu. U 2022. godini bruto place su najviSe za odjeljak C21 i iznose 2.208 eura.
Ukupno povecanje pla¢a farmaceutske industrije iznosi 13,70%, odnosno u apsolutnom iznosu
2022. u odnosu na 2015. godinu bruto pla¢a farmaceutske industrije se povecala za 266 eura
(Grafikon 16.).
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Grafikon 16. Prosje¢na mjesec€na bruto pla¢a u eurima za Republiku Hrvatsku, podrucje C i
odjeljak C21 za razdoblje 2015. - 2022. (Izvor: izrada autorice prema podacima Drzavnog
zavoda za statistiku, 2023)
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Kretanje prosjecnih mjesecnih neto placa zaposlenika istovjetno je kretanju prosjecnih
mjesecnih bruto pla¢a. Najvisa neto placa zabiljezena je 2022. godine kada je za Republiku
Hrvatsku iznosila 1.016 eura, za preradivac¢ku industriju 939 eura i za farmaceutsku industriju
1.519 eura. Godine 2022. u odnosu na 2015. godinu prosje€na mjesetna neto pla¢a za
Republiku Hrvatsku zabiljezila je rast od 36,93%, za preradivacku industriju 40,36% i za
farmaceutsku industriju zabiljezen je rast od 20,84% (Grafikon 17.). S obzirom na trend
povecanja placa, rije€ je o pozitivhom pokazatelju jer povecanje plaéa dovodi do povecéanja
blagostanja pojedinca, iako je rast plac¢a potreban i razuman zbog postojece inflacije, porasta

cijena i troskova Zivota.
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Grafikon 17. Prosje¢na mjesecna neto pla¢a u eurima za Republiku Hrvatsku, podrucje C i
odjeljak C21 za razdoblje 2015. - 2022. (Izvor: izrada autorice prema podacima Drzavnog

zavoda za statistiku, 2023)

Temeljem grafickih prikaza zaklju€uje se kako su prosje¢ne mjesecne bruto i neto place
u farmaceutskoj industriji viSe od prosjecnih bruto i neto pla¢a gospodarstva i preradivacke
industrije. PoCetkom 2023. godine glavni tajnik Nezavisnog sindikata znanosti i visokog
obrazovanja u jednom od intervjua je istaknuo kako su u Republici Hrvatskoj place pri dnu po
placama ostalih drzava u eurozoni. Bez obzira na ispregovaran rast pla¢a u javhom sektoru,
one i dalje nastavljaju rasti sporije u odnosu na plaée u privredi. Smatra se da je nuzno
povecanje plac¢a u trenutnim uvjetima kako bi se sprije€io pad kupovne moci gradana zbog
daljnjih povecanja cijena i inflacije. U Republici Hrvatskoj je prisutan manjak politike placa

kojom bi se regulirala drustvena nejednakost i nejednakost placa (Kroflin, 2023).
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7.6. Investicije u farmaceutskoj industriji

U ovom poglavlju daje se pregled kretanja sumarnih bruto i neto investicija u dugotrajnu
imovinu farmaceutske industrije u razdoblju 2018. — 2023. godine. U poglavlju 5.1.1. Vrste
investicija navodi se da bruto investicije predstavljaju ulaganje u postoje¢u dugotrajnu imovinu
te proSirenje i stvaranje novih kapitalnih dobara (Korent, bez dat.c). S obzirom na to da se
bruto investicije financiraju iz amortizacije i akumulacije, za potrebe rada izraCunale su se na
sljedeéi nacin: od bruto investicija tekuc¢eg razdoblja oduzima se iznos bruto investicija
prethodnog razdoblja uve¢an za iznos amortizacije. Neto investicije podrazumijevaju
proSirenje kapitalnih dobara (Korent, bez dat.c) pa se izraCunavaju kao razlika bruto investicija
i amortizacije, odnosno kao razlika vrijednosti dugotrajne imovine tekuéeg razdoblja i

dugotrajne imovine prethodnog razdoblja.

Grafikon 18. prikazuje sumarne bruto i neto investicije u dugotrajnu imovinu
farmaceutske industrije u razdoblju 2018. — 2022. godine. Temeljem grafickog prikaza
zakljuCuje se kako su 2021. i 2022. godine poduzeéa farmaceutske industrije ulagala i u bruto
i u neto investicije, tj. postojalo je ulaganje u stvaranje novog i u zamjenu postojeéeg kapitala
te ulaganje u kupnju nove dugotrajne imovine. Godine 2019. bruto i neto investicije su
negativne Sto znaci da poduzeca farmaceutske industrije nisu ulagala u stvaranje novog i u
zamjenu postojeceg kapitala te nije postojalo investiranje u kupnju nove imovine. Negativne
neto investicije mogu se interpretirati kao rashodovanje dugotrajne imovine, odnosno iznos za
koji je pala vrijednost dugotrajne imovine jer je taj dio imovine prodan. Godine 2018. i 2020.
godine bruto investicije su bile pozitivnog, a neto investicije hegativnog karaktera $to znaci da
su poduzeca farmaceutske industrije ulagala samo u obnovu postoje¢e imovine kako bi se
odrzala vrijednost dugotrajne imovine. U razdobljima kada su neto investicije bile pozitivne,
bruto ulaganje je bilo veCe od amortizacije; odnosno u godinama kada je neto ulaganje bilo

negativnog karaktera, amortizacija je bila veéa od bruto ulaganja.
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Sumarne bruto i neto investicije u dugotrajnu imovinu u eurima
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Grafikon 18. Bruto i neto investicije u dugotrajnu imovinu farmaceutske industrije u razdoblju

2018. - 2022. (lzvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 - 2022)

Bruto i neto investicije u razdoblju 2018. — 2022. mogu se prikazati u kontekstu njihova
prosjeka i medijana. ProsjeCna vrijednost bruto investicija u dugotrajnu imovinu iznosi
128.619.230 eura Sto znaci da poduzeca ulazu u zamjenu postojece imovinu i stvaranje novog
kapitala. Medijalna vrijednost bruto investicija iznosi 40.370.965 eura $to ukazuje da 50%
poduzeca farmaceutske industrije ima bruto iznos investicija jednak ili ve¢i navedenom iznosu,

a 50% poduzeca ima iznos bruto investicija jednak ili manji navedenom iznosu (Grafikon 19.).

Prosjecna vrijednost neto investicija iznosi 77.516.651 euro Sto znaci da su poduzeca
ulagala u proSirenje postojece imovine (kapitala). Medijalna vrijednost neto investicija je
negativna i iznosi -5.596.871 euro $to se interpretira kao 50%-ni udio poduzeéa farmaceutske
industrije koja imaju iznos neto investicija jednak ili ve¢i navedenom iznosu i 50%-ni udio
poduzeca koja imaju iznos neto investicija jednak ili manji navedenom iznosu. Vodedéi raCuna
o tome da su neto investicije negativne, rije€ je o situaciji gdje su poduzeca dio dugotrajne

imovine rashodovala (Grafikon 20.).
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Grafikon 19. Bruto investicije u kontekstu prosjeka i medijana farmaceutske industrije u
razdoblju 2018. - 2022. (Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 -
2022)
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Grafikon 20. Neto investicije u kontekstu prosjeka i medijana farmaceutske industrije u
razdoblju 2018. - 2022. (Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018 -
2022)
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U analizi investicija potrebno je spomenuti kako su 2018. i 2019. godine bruto investicije
manje od medijalne vrijednosti. Neka od poduzeéa farmaceutske industrije navedenih godina
nisu poslovala s ekonomijom obujma jer su imala nedostatan iznos bruto investicija u
dugotrajnu imovinu, a preostala poduzec¢a su imala dovoljan iznos bruto investicija. Isto vrijedi
za neto investicije: ona poduzeéa koja su imala iznos neto investicija jednak ili veéi medijalnom
iznosu poslovala su s ekonomijom obujma, a preostala poduzec¢a nisu poslovala s ekonomijom
obujma. Nadalje, promatrajuéi neto investicije, sumaran iznos neto investicija je veci od
medijalne vrijednosti. S obzirom na to da je medijalna vrijednost bruto investicija ve¢a od
medijalne vrijednosti neto investicija, zakljuCuje se kako poduzeca farmaceutske industrije viSe
ulaZu u odrzavanje postojecih kapitalnih dobara i u stvaranje nove imovine, nego $to ulazu u

proSirenje postojece dugotrajne imovine.

Uz bruto i neto investicije u dugotrajnu imovinu, moguce je prikazati i neto investicije u
dugotrajnu materijalnu i nematerijalnu imovinu. Prosje€na i medijalna vrijednost neto investicija
u dugotrajnu materijalnu imovinu su jednake $to znaci da 50% poduzec¢a farmaceutske
industrije ima vrijednost neto investicija veci ili jednak iznosu od 9.523.196 eura, a 50%
poduzeca ima vrijednost neto investicija u materijalnu imovinu manju od navedenog iznosa.
ProsjeCna vrijednost neto investicija u dugotrajnu nematerijalnu imovinu je ve¢a od medijalne
vrijednosti. 50% poduzec¢a farmaceutske industrije ima vrijednost investicija u nematerijalnu
imovinu manju ili jednaku 16.162.192 eura, a 50% poduzec¢a ima vrijednost investicija u

nematerijalnu imovinu veé¢u od navedenog iznosa (Tablica 17.).

Tablica 17. Neto investicije u dugotrajnu materijalnu i dugotrajnu nematerijalnu imovinu
odjeljka C21 u razdoblju 2018. - 2022.

Neto investicije u DMI Neto investicije u DNMI
20109. -10.735.672 16.162.192
2020. 14.651.258 133.160
2021. -4.896.817 407.893.692
2022. 39.074.016 -142.165
Prosjek 9.523.196 106.011.720
Medijan 9.523.196 16.162.192

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)
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7.7. Kapitalna/radna intenzivnost farmaceutske industrije

U ovom poglaviju iznose se rezultati kapitalne/radne intenzivnosti farmaceutske
industrije. Poznato je da se kapitalno intenzivne industrije u poslovnim aktivnostima vise
koriste opremom i strojevima, a radno intenzivne industrije u obavljanju poslovnih procesa vise

koriste ljudski rad i ulaganje u usavr$avanje intelektualnog kapitala.

Prije analize kapitalne/radne intenzivnosti farmaceutske industrije, treba napomenuti
kako je koeficijent prosjeka kapitalne/radne intenzivnosti gospodarstva jednak jedan.
Temeljem Tablice 18. vidljivo je da je farmaceutska industrija u razdoblju 2018. — 2022. godine
kapitalno intenzivna jer se koeficijent kapitalne intenzivnosti kre¢e u intervalu od 1,24 do 2,77
te je vedi od koeficijenta radne intenzivnosti koji je u svim godinama manji od jedan. S obzirom
na to da je koeficijent kapitalne intenzivnosti u svim godinama veci od jedan, znaci da je iznad
prosjeka gospodarstva te da poduzecéa u poslovnim aktivhostima viSe koriste opremu i strojeve
i sklonija su dugoro€nom ulaganju (temeljem financijskih izvjestaja vidljivo je povecéanje
dugotrajne imovine). Koeficijent kapitalne intenzivnosti se tijekom godina smanjuje dok
istovremeno koeficijent radne intenzivnosti biljeZi trend rasta pa se zaklju€uje da poduzeca sve
vide u poslovne procese uvode radnu snagu nasuprot tehnologiji i strojevima (iako je rije¢ o
industriji koja ne mozZe funkcionirati bez sofisticirane opreme, strojeva i tehnoloskih
dostignuca). Razlog povecanja koeficijenta radne intenzivnosti moze se pronaci u smanjenju
broja nezaposlenih osoba i u povecéanju potraznje za radnicima u odjeljiku C21 te smanjenju

udjela dugotrajne imovine u proizvodnim procesima.

Tablica 18. Kapitalna/radna intenzivnost farmaceutske industrije u razdoblju 2018. - 2022.

Kapitalna/radna intenzivnost

2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
i'?:(?\f:g:’gz 09.382.584.744 | 106.078.861.647 | 108.668.049.351 | 112.212.427.235 | 113.681.485.292
Dugotrajna 949.867.206 896.023.305 884.568.358 | 1.306.417.229 491.900.340
imovina C21
Broj
zaposlenih 1.426.933 1.555.068 1.657.000 1.575.837 1.613.807
RH
Broj
zaposlenih 4.923 5.124 5.261 5.416 5.416
c21
Kapitalna 277 2,56 2,56 3,39 1,24
Intenzivnost
Radna 0,36 0,39 0,39 0,30 0,80
intenzivnost
RH — Republike Hrvatska, C21 — farmaceutska industrija

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)
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7.8. Analiza produktivnosti farmaceutske industrije

U ovom poglaviju prikazuje se analiza produktivnosti (proizvodnosti) farmaceutske
industrije u razdoblju od 2018. do 2022. godine. Produktivnost se izrazava kao produktivnost
rada, kapitala i materijalnih inputa. Shodno navedenom, produktivnost se iskazuje u terminima
ukupnih prihoda, poslovnih prihoda i prihoda od prodaje. U ovome slu€aju produktivnost se

izrazava u terminu ostvarenih ukupnih prihoda farmaceutske industrije.

7.8.1. Produktivnost rada

Da bi se izraCunala produktivnost rada, ostvareni ukupni prihodi (ili poslovni prihodi ili
prihodi od prodaje) stavljaju se u odnos s ukupnim brojem zaposlenih. Produktivnost rada
farmaceutske industrije biljezi pozitivan trend jer dolazi do rasta ostvarenih ukupnih prihoda po
jednome zaposleniku. Godine 2022. u odnosu na 2018. godinu produktivnost rada se je
povecala za 17,11% pa je tako 2022. godine po jednome zaposleniku ostvareno 203.123 eura
ukupnih prihoda. Razlog povecanja produktivnosti rada mozZe se traziti u porastu broja
zaposlenih osoba u farmaceutskoj industriji, ali i u porastu ukupnih prihoda 2022. godine u
odnosu na 2018. godinu za 33,50%. Usporedujuci tekuéu godinu s prethodnom, vidljivo je kako
je 2020. u odnosu na 2019. doslo do pada produktivnosti rada odjeljika C21 za 5,94%, a
preostalih godina produktivnost biljezi rast (Tablica 19.).

Tablica 19. Produktivnost rada u terminu ukupnih prihoda farmaceutske industrije za
razdoblje 2018. - 2022.

Produktivnost rada
Godina Ukupni prihodi C21 Broj zaposlenih C21 Cc21
2018. 853.865.936 4.923 173.444
20109. 1.037.524.542 5.124 202.483
2020. 1.002.004.905 5.261 190.459
2021. 1.061.347.858 5.416 195.965
2022. 1.139.928.409 5.612 203.123

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)
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7.8.2. Produktivnost kapitala

Da bi se analizirala produktivnost kapitala, ostvareni ukupni prihodi (ili poslovni prihodi
ili prinodi od prodaje) stavljaju se u omjer s dugotrajnom imovinom. Od 2018. do 2022. godine
produktivnost kapitala farmaceutske industrije je neprestano oscilirala, medutim ukupno
gledajuci 2022. godinu u odnosu na 2018. godinu doSlo je do smanjenja produktivnosti kapitala
za 5,56%. Godine 2022. u odnosu ha 2018. godinu doslo je do porasta ukupnih prihoda za
33,50% i dugotrajne imovine za 41,39%. Produktivnost kapitala farmaceutske industrije kre¢e
se u intervalu od 0,81 do 1,16. Najmanja produktivnost kapitala bila je 2021. godine kada je
na jedan euro uloZene imovine bilo ostvareno 0,81 euro ukupnih prihoda. Godine 2019.
produktivnost kapitala odjeljka C21 bila je najvisa te je iznosila 1,16, odnosno na jedan euro

ulozene imovine ostvareno je 1,16 eura ukupnih prihoda (Tablica 20.).

Tablica 20. Produktivnost kapitala u terminu ukupnih prihoda farmaceutske industrije za
razdoblje 2018. - 2022.

Produktivnost kapitala
Godina Ukupni prihodi C21 | Dugotrajnaimovina C21 C21
2018. 853.865.936 949.867.206 0,90
2019. 1.037.524.542 896.023.305 1,16
2020. 1.002.004.905 884.568.358 1,13
2021. 1.061.347.858 1.306.417.229 0,81
2022. 1.139.928.409 1.343.047.330 0,85

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)

7.8.3. Produktivnost materijalnih inputa

Produktivnost materijalnih inputa farmaceutske industrije oscilira, a ukupno gledajuci,
2022. u odnosu na 2018. godinu produktivnost materijalnih inputa se je povecala za 5,21%. 1z
priloZzene tablice je vidljivo kako uz pozitivan rast ukupnih prihoda i materijalni troSkovi biljeze
rast za 27,25% Sto utjeCe na samu produktivnost. Najveéa zabiljezena produktivnost
materijalnih inputa bila je 2019. godine kada je na jedan euro materijalnih troSkova ostvareno
2,20 eura ukupnih prihoda. Opc¢enito se moze reéi da produktivhost ima dobar trend jer je

pozeljino da bude vecéa od jedan (Tablica 21.).
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Tablica 21. Produktivnost materijalnih inputa u terminu ukupnih prihoda farmaceutske
industrije za razdoblje 2018. - 2022.

Produktivnost materijalnih inputa
Godina Ukupni prihodi C21 Materijalni troskovi C21 Cc21
2018. 853.865.936 443.938.486 1,92
20109. 1.037.524.542 471.703.933 2,20
2020. 1.002.004.905 498.601.160 2,01
2021. 1.061.347.858 549.404.583 1,93
2022. 1.139.928.409 564.912.502 2,02

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)

7.9. Analiza trziSne strukture farmaceutske industrije

U ovom poglavlju analiziraju se pokazatelji trziSne strukture odjelika C21. Rezultati
analize odnose se na poslovnu demografiju i trziSnu koncentraciju farmaceutske industrije. U
sklopu poslovne demografije prikazuje se stanje i kretanje aktivnih poduzec¢a s obzirom na
kategoriju veliCine, neto ulazne stope, bruto ulazne i izlazne stope te broj rodenja i smrti
poduzeca prema NKD-u 2007 kao i stope prezivljavanja poduzecéa jednu do pet godina nakon

osnivanja.

7.9.1. Analiza poslovne demografije farmaceutske industrije

U poglavlju 6.2. Pokazatelji poslovne demografije navedena je kategorizacija poduzeca
s obzirom na kategoriju veli¢ine koja se primjenjuje od 2017. godine prema Zakonu o
Racunovodstvu NN 78/15 (NN 114/22) na mikro, mala, srednja i velika poduzeca. U nastavku
poglavlja daje se osvrt na kretanje broja aktivnih poduzeéa s obzirom na kategorizaciju prema
veli€ini, broju rodenja i smrti poduzec¢a te stopama prezivljavanja poduzeéa jednu do pet

godina nakon njihova osnivanja.
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7.9.1.1. Stanje i kretanje broja aktivnih poduzeéa u odnosu na kategoriju veli¢ine
poduzeca

Ukupan broj poduzec¢a odjeljka C21 tijekom promatranih godina biljezi rast $to upucuje
na Cinjenicu da je farmaceutska industrija sve zanimljivija potencijalnim poduzetnicima i onima
koji se Zele baviti farmaceutskom djelatno$¢u i vide prednosti ulaska u navedenu granu
industrije. Apsolutna promjena ukupnog broja poduze¢a 2022. u odnosu ha 2018. godinu
iznosi 11 poduzeca, sto Cini rast od 18,64%. Najveéi rast broja poduzeca primjetan je u
kategoriji mikro poduzeéa te on 2022. u odnosu na 2018. iznosi 23,81%. Istovremeno je broj
malih i velikih poduzeé¢a 2022. u odnosu na 2018. ostao nepromijenjen, iako su unutar
promatranog razdoblja postojale minimalne oscilacije broja poduzeéa. Broj velikih poduzeca
je 2022. u odnosu na 2018. godinu zabiljeZio rast od 25%. Za rast broja velikih poduzeca
zasluzan je poslovni subjekt Genera d.d. koje je 2021. zabiljeZilo tranziciju iz kategorije
srednjih poduze¢a u kategoriju velikih poduze¢a. Na Grafikonu 21. vidljivo je kako u
farmaceutskoj industriji prevladavaju mikro poduzeca ¢€iji udio u ukupnom broju poduzeca
tijekom godina raste pa je upravo ulazak novih mikro poduzeca zasluzan za rast ukupnog broja

poduzeca odjeljka C21.
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Grafikon 21. Kretanje broja aktivnih poduzeca odjeljak C21 s osvrtom na kategoriju veli€ine u
razdoblju 2018. - 2022. (Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. —
2022.)

U kategoriju velikih poduzeca ubrajaju se sljedeéi poslovni subjekti: Pliva Hrvatska

d.o.o., Jadran — Galenski laboratorij d.d., Hospira Zagreb d.o.o., Belupo d.d. i Genera d.d. (od
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2021. godine). U kategoriji srednjih poduzeca nalaze se: Pharma$S d.o.o., Krka — farma d.o.o0.,
Fidifarm d.o.0., Biognost d.o.o. (od 2022. godine) i Genera d.d. (do 2021. godine). Preostala
poduzeca svrstana su u kategoriju malih ili mikro poduzeéa s obzirom na kriterije definirane

Zakonom o racunovodstvu.

7.9.1.2. Neto ulazne stope, bruto ulazne i izlazne stope

Neto ulazne stope predstavljaju razliku bruto ulaznih i bruto izlaznih stopa, odnosno u
ovom slu€aju neto ulazne stope dobiju se oduzimanjem broja aktivnih poduzec¢a u godini t i
broja aktivnih poduze¢a u godini ti. Poznato je da bruto ulazne i bruto izlazne stope
podrazumijevaju stvarni broj ulazaka novih poduzeca i izlazaka postoje¢ih poduzeca u/iz
industrije. Grafikon 22. prikazuje neto ulazne stope odjeljka C21 te se iz prilozenog moze vidjeti
kako je 2018., 2020. i 2022. smanjen broj malih poduzec¢a u apsoluthom iznosu za jedno
poduzece. Godine 2018. smanijio se je broj velikih poduzeca za jedan poslovni subjekt te 2021.
godine smanijio se je broj srednjih poduzeca za jedno poduzece u apsolutnom iznosu. Najvedi
rast broja poduzecéa odnosi se na subjekte mikro veli¢ine kod kojih je 2018. godine rast iznosio
Cetiri poduzecéa u apsolutnom iznosu, a 2020. i 2022. godine njihov porast iznosio je pet

poduzeca u apsolutnom iznosu.
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Grafikon 22. Neto ulazne stope odjelika C21 u apsoluthom iznosu za razdoblje 2018. — 2022.

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)

Temeljem neto ulaznih stopa ne mogu se donositi zakljuCci je li rijeC o novim
poduzecima koja su tek usla u industriju ili je rijeC o tranzicijama iz jedne u drugu kategoriju

veli€ine poduzec¢a pa su za tu potrebu u Tablici 22. prikazani bruto ulasci i bruto izlasci iz
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odjeljka C21. Najcesce je ipak rije€ o ulascima i izlascima poduzeca u/iz industrije, dok se
rijetko javljaju tranzicije poduzec¢a. Godine 2018. tri nova poduzec¢a su usla u farmaceutsku
industriju (EURO VITA d.o.o0., MB Natural d.o.0. i AKNO STOP d.o.0. u likvidaciji), a jedno
poduzece je zabiljezilo tranziciju iz kategorije malih u kategoriju mikro poduzec¢a (Imunoloski
zavod d.d.). Te godine ni jedno poduzece nije napustilo odjeljak C21. Godine 2019. zabiljezeno
je Sest ulazaka u kategoriju mikro poduzec¢a pri Eemu je pet novopridoslih subjekata, a jedno
poduzece je izvrSilo tranziciju iz mikro u mala poduzeéa (Kenkai d.o0.0.). Iste godine, uz
spomenutu tranziciju, pet poduzeca se je prestalo baviti farmaceutskom djelatno$¢u. Godine
2020. nisu zabiljezene tranzicije poduzeca iz jedne u drugu kategoriju veliCine; medutim,
ukupno je sedam mikro poduzeéa u$lo u industriju, a tri poduzec¢a su napustila djelatnost.
Godine 2021. ukupno je evidentirano pet ulazaka od ¢ega su Cetiri novopridoSla poduzeca, a
jedno je poduzecée obavilo tranziciju iz kategorije mikro u mala poduzeca (C-Pharm d.o.0.) te
je jedno poduzece izvrsilo prelazak iz kategorije srednje veli€ine u kategoriju velikih poduzeéa
(Genera d.d.). Godine 2022. u industriju je uslo osam novih poduzeca i tri poduzeca su
napustila industriju. Navedene godine evidentirana je tranzicija poduzec¢a Biognost d.o.0. iz
kategorije malih u kategoriju srednjih poduzeéa. Ukupno gledajuci, odjeljak C21 biljezi vise
ulazaka (novopridoslih poduzec¢a) u industriju, nego Sto je broj poduzeca koja su odlucila

napustiti farmaceutsku djelatnost.

Tablica 22. Bruto ulasci i bruto izlasci poduzeca odjeljka C21 u razdoblju 2017. - 2022.

Bruto ulasci i izlasci

2018. 20109. 2020. 2021. 2022.
Ulasci | lIzlasci | Ulasci | lzlasci | Ulasci | lzlasci | Ulasci | lzlasci | Ulasci | Izlasci
Mikro 4 (3) 0 (0) 6 (6) 6 (5) 7(7) 2(2) 4 (4) 4(3) 8 (8) 333
Mala 0 (0) 1 (0) 1 (0) 0(0) 0 (0) 1(1) 1 (0) 0(0) 0(0) 1(0)

Srednja | 0(0) | 0(0) | 00 | 0() | 0@© | 0@ | 0 | 10) | 1(0) | 0(0)
Velika 00) | 000) | 0 | 0©) | 0@ | 0@ | 1(0) | 0 | 0@ | 0(0)
Ukupno 3 0 6 5 7 3 4 3 8 3

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)

7.9.1.3. Rodenja, smrti i stope prezivljavanja poduzec¢a

Temeljem podataka DrZzavnog zavoda za statistiku dobiveni su podaci broja rodenja i
broja smrti poduzeca odjeljka C21 i skupine C21.1 i C21.2 te stopa preZivljavanja poduzeéa
jednu do pet godina nakon rodenja poduzecéa. S obzirom na dostupnost podataka iz Zavoda
broj rodenja poduzeca prikazan je za razdoblje 2016. — 2020., broj smrti poduzeca za razdoblje

2015. — 2019. i stope prezivljavanja u razdoblju 2015. — 2019. godine.
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Broj rodenja poduzeca odjeljka C21 se je 2020. u odnosu na 2016. godinu povecao za
20%. Pritome se je od 2016. do 2018. godine broj rodenja poduzecéa odnosio samo na skupinu
C21.2 jer u skupini C21.1 nije zabiljezeno ni jedno rodenje poduzeéa. Godine 2019. u skupini
C21.1 rodeno je jedno poduzece, a u skupini C21.2 rodena su dva poduzecéa. Godine 2020. u
skupini C21.1 rodena su dva poduzeca, a u skupini C21.2 rodeno je sedam novih poduzeca.
Analizirajuéi odjeljak C21, najviSe rodenih poduzeéa bilo je 2020. godine, ukupno devet
poduzeca (Tablica 23.).

Tablica 23. Broj rodenja poduzeéa odjeljka C21, skupine C21.1 i skupine C21.2 prema NKD-
u 2007. za razdoblje 2016. - 2020.

Broj rodenja poduzec¢a prema NKD-u 2007.
2016. 2017. 2018. 20109. 2020.
c21 3 1 1 3
C21.1
Cc21.2 3 1 1 2

(Izvor: izrada autorice prema podacima DrZzavnog zavoda za statistiku, 2016. — 2020.)

Sto se ti¢e broja smrti poduzec¢a, analizirajuéi 2019. u odnosu na 2015. godinu u
odjeljku C21 doSlo je do rasta odumiranja poduze¢a za 150%. U razdoblju 2015. — 2019. ni
jedno poduzece skupine C21.1 nije zabiljezilo smrt, ve¢ se smrti broja poduzeca iskljucivo
odnose na skupinu C21.2 (Tablica 24.).

Tablica 24. Broj smrti poduzeca odjelika C21, skupine C21.1 i skupine C21.2 prema NKD-u
2007. za razdoblje 2015. - 2019.

Broj smrti poduzeé¢a prema NKD-u 2007.

2015. 2016. 2017. 2018. 20109.
Cc21 2 - 4 2 5
C21.1 - - - - -
C21.2 2 - 4 2 5

(Izvor: izrada autorice prema podacima DrZzavnog zavoda za statistiku, 2015. — 2019.)

Grafikon 23. prikazuje stope prezivljavanja novorodenih poduzec¢a odjeljika C21 od
jedne do pet godina nakon njihova rodenja za razdoblje 2015. — 2019. godine. Za poduzeca
koja su osnovana 2015. godine i koja su nastavila neprekinuto poslovati u odjeljku C21 stopa
prezivljavanja iznosila je 75% za prve tri godine poslovanja, a za Cetvrtu i petu godinu
poslovanja stopa prezivljavanja iznosila je 50%. Stopa prezivljavanja poduzeca koja su

osnovana 2016. godine iznosi 100% u prvoj godini poslovanja i 67% za sljedece tri godine,
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dok za petu godinu poslovanja nema ni jednog prezivielog poduze¢a. Godine 2017. nije
postojalo ni jedno prezivjelo poduzece. Godine 2018. za prve dvije godine poslovanja stopa
prezivljavanja iznosila je 100%, dok u sljedece tri godine nema prezivjelih poduzeéa. Godine

2019. u prvoj godini poslovanja prezivjela su sva novoosnovana poduzeca, dok preostalih

godina nema ni jednog prezivjelog poduzeca.

Stope prezivljavanja poduzeca odjeljka C21
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Grafikon 23. Stope prezivljavanja poduzeca farmaceutske industrije 1 - 5 godina nakon
rodenja poduzeca za razdoblje 2015. — 2019. (lzvor: izrada autorice prema podacima

Drzavnog zavoda za statistiku, 2015. — 2019.)

7.9.2. Analiza trziSne koncentracije farmaceutske industrije

Da bi se odredila trziSha struktura farmaceutske industrije, analizira se trziSna
koncentracija koja prikazuje udio poduzec¢a u ukupnoj proizvodnji odjelika C21. Mjerenje
trziSne koncentracije provodi se pomoc¢u apsolutnih mjera u koje se ubrajaju koeficijent
koncentracije za prvih Cetiri/osam poduzeca unutar industrije (C4 i C8) i Herfindahl-

Hirschmannov indeks te putem relativne mjere naziva Ginijevog koeficijenta zajedno s

Lorenzovom krivuljom.

7.9.2.1. Koeficijent koncentracije
Interpretacija koeficijenta koncentracije temelji se na trziSnim udjelima poduzeca

farmaceutske industrije prema autorima (Vitez, 2023) i (Vaidya, bez dat.a). Temeljem
dobivenih rezultata zakljuCuje se kako farmaceutsku industriju karakterizira visoka

koncentracija, tj. trziSte farmaceutske industrije je visoko koncentrirano niske konkurentnosti s
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prisutnim oligopolom jer veéinu trzista kontrolira nekoliko poduzeé¢a unutar industrije. U
razdoblju 2018. — 2022. prva Cetiri poduzecéa odjeljka C21 (koeficijent koncentracije C4)
kontroliraju 86% — 87% trziSnog udjela, a prvih osam poduzeca (koeficijent koncentracije C8)
kontroliraju 96% — 97% trziSnog udjela (Grafikon 24.).

Koeficijenti koncentracije C4 i C8
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Grafikon 24. Koeficijenti koncentracije za prvih Cetiri/osam poduzecéa farmaceutske industrije
za razdoblje 2018. - 2022. (Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije,
2018. — 2022.)

Usporedujuci 2022. godinu s 2018. godinom zamijeéen je neznatan pad koncentracije
za 0,47% (C4), odnosno za 0,86% (C8). Poduzece s najvec¢im trzidnim udjelom 2018. — 2022.
je Pliva Hrvatska d.o.o0. od oko 60% udjela s time da se je trziSni udio Plive Hrvatske d.o.o.
2022. u odnosu na 2018. smanijio za 5,37% S$to daje drugim poduzecima prostora da povecaju
svoj trzisni udio. Tu situaciju tijekom godina najbolje je iskoristio Jadran — galenski laboratorij
d.d. Ciji se trzidni udio sa 7% povecao na 10% i Hospira Zagreb d.o.0. koja je povecala trzidni
udio s 5,6% na 9%. Istovremeno, trziSni udio Belupa d.d. se je prosjeéno smanjio za 1%.
Ukupno gledajuéi, uz Plivu, sljedeéa dominantna poduzeéa farmaceutske industrije jesu
Belupo d.d., Jadran — galenski laboratorij d.d. i Hospira Zagreb d.o.0. od kojih svatko od njih
tijekom godina pojedinacno drzi ~6 — 10% udjela. Poduzec¢a Krka — farma d.o.0., Genera d.d.,
PharmasS d.o.o. i Fidifarm d.o.o. pojedina¢no drZze ~1 — 3% trziSnog udjela. Godine 2020. trziSni
udio Plive Hrvatske d.o.0. se smanjio na 60%, a poduzece Hospira Zagreb d.o.0. je preuzelo
drugu poziciju od 10% udjela. Godine 2022. poduzec¢e Jadran — galenski laboratorij d.o.o.

zauzelo je drugu poziciju s trziSnim udjelom od 10%, a slijede ga prije navedena poduzeca.
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7.9.2.2. Herfindahl — Hirschmanov indeks

Herfindahl-Hirschmannov indeks (HHI) izraCunao se kao zbroj kvadrata trziSnih udjela
svakog od poduzeca farmaceutske industrije pa se zaklju€uje da je njegova posebnost u tome
$to u analizu obuhvaca trziSne udjele najdominantnijih poduzeéa, ali i trZziSne udjele preostalih
poduzeca industrije. Interpretacija HHI-a temelji se na autoru (Srivastav, bez dat.). Temeljem
rezultata HHI-a zakljuCuje se da je farmaceutska industrija visoko koncentrirana jer se HHI
krece u intervalu od 3.626 do 4.314 (Grafikon 25.).
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3.200
2018. 20109. 2020. 2021. 2022.

Grafikon 25. Herfindahl-Hirschmannov indeks farmaceutske industrije za razdoblje 2017. -

2022. (Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)

Godine 2022. u odnosu na 2018. godinu HHI se smanjio za 13,74% &to i dalje
farmaceutsku industriju kategorizira kao visoko koncentriranu. Pad HHI-a povezan je sa
smanjenjem trziSnog udjela dominantnog poduzeé¢a 2022. u odnosu na 2018. godinu za
5,37%. Vodeci racuna o dobivenim rezultatima, u farmaceutskoj industriji dominira jedno veliko
poduzece (Pliva Hrvatska d.o.0.), a preostala poduzeca imaju manje ili tek neznatne udjele u
odnosu na dominantno poduzece. Kretanje HHI-a tijekom godina povezano je sa stopama
preZivljavanja novoosnovanih poduzec¢a 1 — 5 godina nakon njihova rodenja. Naime, 2018. i
2019. godine stopa prezivljavanja bila je niska, odnosno jednu do dvije godine nakon osnivanja
preZivjela su sva poduzeca, a sljedece tri godine nije preZivjelo ni jedno poduzece. Time se
visoki koeficijenti koncentracije i visoki HHI smatraju barijerom ulaska novih poduzeca u
farmaceutsku industriju. Farmaceutska industrija se smatra jedinstvenom granom djelatnosti
jer zahtjeva visoka ulaganja u istraZivanje i razvoj i visoku tehnoloSku opremljenost $to moze

sprijeciti ili obeshrabriti potencijalne poduzetnike da se oku$aju u farmaceutskoj djelatnosti.
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7.9.2.3. Ginijev koeficijent i Lorenzova krivulja

lako se smatra poZeljnim da vrijednost Ginijevog koeficijenta bude bliZze nuli jer je tada
prisutna ravnomjernija raspodjela dohotka, u Tablici 25. je vidljivo kako se Ginijev koeficijent
odjeljka C21 krece bliZe vrijednosti jedan §to ukazuje na neravhomjernu raspodjelu dohotka i
na visoko koncentrirano trziste. Godine 2022. u odnosu na 2018. vrijednost Ginijevog
koeficijenta je porasla za 0,30%.

Tablica 25. Ginijev koeficijent farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022.

GINIJEV KOEFICIJENT
2018. 20119. 2020. 2021. 2022.
0,9364 0,9379 0,9394 0,9361 0,9392

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)

Ginijev koeficijent grafi¢ki je prikazan pomocu Lorenzovih krivulja (Grafikon 26.). Na
grafikonu je ucrtana krivulja savrSene jednakosti koja prolazi to¢kama (0,0) i (1,1). PovrSina
koju zatvaraju savrSena jednakost i Lorenzove krivulje jednake su vrijednosti Ginijevog
koeficijenta. Vidljivo je kako su Lorenzove krivulje podosta udaljene od pravca savrSene
jednakosti &to potvrduje da je rije€ o visoko koncentriranom trzidtu. Visoko koncentrirano trziste
smatra se barijerom ulaska novih poduzeéa u industrijsku granu §to je slu€aj i s farmaceutskom

industrijom, a $to su ranije potvrdili pokazatelji trziSne strukture: koeficijenti koncentracije i HHI.

Lorenzove krivulje odjeljka C21 za razdoblje 2018. - 2022.
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Grafikon 26. Lorenzove krivulje farmaceutske industrije za razdoblje 2018. - 2022. (lzvor:

izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)
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7.9.3. Analiza minimalne efikasne veli¢ine farmaceutske industrije

Da bi se odredilo postojanje barijera ulasku novih poduzeéa te je li izraZena
konkurentnost u farmaceutskoj industriji, prikazuju se rezultati analize minimalne efikasne
veli€ine (MES).

Minimalna efikasna veli¢ina ukupnih prihoda

Analizirajuéi prosje€ne i medijalne vrijednosti vidljiva je asimetriCnost podataka te, s
obzirom na to da su prosjeCne vrijednosti veée od medijalnih, distribucija je pozitivho
asimetri¢na. Razlog asimetriénosti prosjeka i medijana doprinosi poduzece Pliva Hrvatska
d.o.o. &iji ukupni prihodi godi$nje iznose oko 500 — 600 milijuna eura u odnosu na ostala
poduzeca unutar industrije. Takoder, ukupni prihodi Plive Hrvatske d.o.0. su se 2022. u odnosu
na 2018. godinu povecali za 22,13%. S obzirom na to da sumarni ukupni prihodi tijekom godina
osciliraju, takva situacija se oslikava na kretanje medijalne vrijednosti ukupnih prihoda. Razlog
pada minimalne efikasne veli¢ine (eng. Minimum Efficient Scale, MES) ukupnih prihoda
pronalazi se u Cinjenici kako tijekom godina postoje poduzeca koja ne ostvaruju ukupne
prihode. Interpretacija MES za 2022. godinu glasi: 50% poduzeéa farmaceutske industrije
ostvaruju prihode vece ili jednake 113.347 eura i posluju s ekonomijom obujma, a 50%
poduzeca ostvaruju prihode manje ili jednake 113.347 eura i ne posluju s ekonomijom obujma.
Bez obzira na kretanje medijalne vrijednosti ukupnih prihoda, broj poduzeca iznad prosjeka je
jednak, s naznakom da se ukupan broj poduzecéa odjelika C21 povecava (Tablica 26.). Uzevsi
u obzir uvjet koji pretpostavlja MES ukupnih prihoda, u 2018. i 2019. godini 30 poduzeca
zadovoljava uvjet ostvarenih ukupnih prihoda definiran medijalnom vrijednoscu; u 2020. godini
32 poduzeca zadovoljava uvjet; u 2021. 33 poduzeéa i u 2022. godini 35 poduzec¢a zadovoljava
uvjet ostvarenih ukupnih prihoda. Iz navedenog proizlazi kako se je broj poduzeca koja
zadovoljavaju uvjet MES-a ukupnih prihoda od 2018. do 2022. povec¢ao za pet poduzeca. U
godinama kada je zabiljezen rast medijalne vrijednosti ukupnih prihoda, novim poduzecima se
oteZzava ulazak na trziste jer je potrebno posti¢i vecu minimalnu efikasnu veli€inu kako bi
poduzeca poslovala s ekonomijom obujma, odnosno da bi se postigla optimalna razina
proizvodnje uz najnizi moguci trosak po jedinici outputa. Poduzeca iznad prosjeka po visini
ukupnih prihoda jesu sliede¢e Pliva Hrvatska d.o.o. (=500 — 600 milijuna eura), Belupo d.d.
(~92 — 104 milijuna eura), JGL d.d. (~61 — 115 milijuna eura), Hospira Zagreb d.o.o0. (~47 —
105 milijuna eura), Genera d.d. (~26 — 35 milijuna eura), Pharma$S d.0.0. (~21 — 31 milijun
eura) i Krka — farma d.o.o. (~23 — 28 milijuna eura), Sto je istovjetno poduzecCima koja

kontroliraju vedinu trziSnog udjela.
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Tablica 26. Minimalna efikasna veli€ina ukupnih prihoda farmaceutske industrije u razdoblju

2018. - 2022.
Minimalna efikasna veliéina ukupnih prihoda
2018. 20109. 2020. 2021. 2022.
Prosjek ukupnih prihoda 14.472.304 | 16.458.742 | 15.656.327 | 16.328.429 | 16.284.692
Medijan ukupnih prihoda 109.121 128.934 103.413 154.205 113.347
Broj poduzeca 59 60 64 65 70
Broj poduzeca iznad prosjeka 7 7 7 7 7

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)

Minimalna efikasna veli¢ina broja zaposlenih

Asimetri€nost prosjecnih i medijalnih vrijednosti uoéljiva je i kod MES-a broja
zaposlenih pa se u obzir uzimaju medijalne vrijednosti. Rije¢ je o pozitivno asimetri¢noj
distribuciji jer godiSnje postoji Sest do sedam poduzeca koja imaju vise zaposlenih osoba od
prosjeka. NajviSe zaposlenih osoba ima Pliva Hrvatska d.o0.0. s oko 2.200 do 2.600 zaposlenih
godisnje, a slijedi je poduzece Belupo d.d. s oko 1.200 zaposlenih osoba godiSnje. Takoder,
broj zaposlenih Plive Hrvatske d.o.0. 2022. u odnosu na 2018. godinu povecao se je za
17,55%. Preostala poduzeca s vise zaposlenih od prosjeka ekvivalentna su poduzec¢ima s
najve¢im trziSnim udjelom. Interpretacija MES u 2022. glasi: 50% poduzeca imaju dvije ili vise
od dvije zaposlene osobe i posluju s ekonomijom obujma, a 50% poduzeca imaju dvije ili manje
od dvije zaposlene osobe i ne posluju s ekonomijom obujma. Broj poduzec¢a se povecava, a
broj poduzeéa iznad prosjeka ostaje isti (Tablica 27.). S obzirom na to da se je medijalna
vrijednost povecala s jedne na dvije zaposlene osobe moZe se zakljuéiti kako postoji blago
oteZani ulazak novim poduzecima u industriju jer moraju posti¢i ve¢u MES da bi poslovali s
ekonomijom obujma. Godine 2018. poslovala su 42 poduzeéa koja su zadovoljavala uvjet
zaposljavanja jednog ili viSe zaposlenika, a 2022. godine 34 poduzeéa su zadovoljila uvjet da
zapoSsljavaju dvoje ili vise zaposlenika. Smanjenju broja poduzeéa koja zadovoljavaju uvjet
MES-a broja zaposlenih doprinosi povecanje broja poslovnih subjekata koja uopée ne
zapoSljavaju osobe, a broj takvih subjekata poveéao se sa 17 poduzecéa u 2018. godini na 24

poduzecéa u 2022. godini $to Cini povecanje za 41,18%.
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Tablica 27. Minimalna efikasna veli€ina broja zaposlenih farmaceutske industrije u razdoblju

2018. - 2022.
Minimalna efikasna veli€¢ina broja zaposlenih
2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
Prosjek broja zaposlenih 83 85 82 83 80
Medijan broja zaposlenih 1 1 2 1 2
Broj poduzeca 59 60 64 65 70
Broj poduzeda iznad prosjeka 6 7 7 7 7

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)

Minimalne efikasna veli¢ina kapitala

Analizirajuéi prosje¢ne i medijalne vrijednosti minimalne efikasne veli¢ine kapitala
vidljiva je asimetriCnost podataka pa je rije€ o pozitivno asimetri¢noj distribuciji. Poduzece s
najvecim iznosom kapitala je Pliva Hrvatska d.o.o. Cija se je vrijednost tijekom analiziranih
godina kretala u intervalu od 411,9 do 656,3 milijuna eura. Medijalna vrijednost kapitala tijekom
godina oscilira pa se ne moze reci da konstantno raste ili pada. Za godine kada je doslo do
rasta medijalne vrijednosti smatra se da je novim poduzecima bio otezan ulazak na trziste jer
su trebali posti¢i ve¢u MES da bi poslovali s ekonomijom obujma. Interpretacija medijalne
vrijednosti za 2022. godinu glasi: 50% poduzecéa odjelika C21 imala su vrijednost kapitala veéu
ili jednaku 42.005 eura i poslovala su s ekonomijom obujma, a 50% poduzeca je imalo
vrijednost kapitala maniju ili jednaku 42.005 eura i nisu poslovala s ekonomijom obujma. Uz
rast broja poduzeca unutar odjeljka C21, primjetan je rast poduzeca iznad prosjeka za 14,29%
(2018. — 2022.) (Tablica 28.). Poduzeca iznad prosjeka istovjetna su poduzec¢ima koja

kontroliraju vecinu trZiSnog udjela.

Tablica 28. Minimalna efikasna veli€ina kapitala farmaceutske industrije u razdoblju 2018. -

2022.
Minimalna efikasna veli¢ina kapitala
2018. 20109. 2020. 2021. 2022.
Prosjek kapitala 14.912.990 | 16.809.222 | 18.039.554 | 24.135.681 | 22.128.410
Medijan kapitala 22.267 49.060 18.585 85.551 42.005
Broj poduzeca 59 60 64 65 70
Broj poduzeca iznad prosjeka 7 8 8 8 8

(Izvor: izrada autorice prema podacima Financijske agencije, 2018. — 2022.)
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7.9.4. Analiza meduovisnosti poduzeéa farmaceutske industrije

U ovom poglavlju daje se saZet pregled osnovnih informacija na farmaceutskom trZistu
najdominantnijin poduzec¢a. U poglavlju 7.9.2. Analiza trziSne koncentracije farmaceutske
industrije navedeni su rezultati analize iz kojih je proizaslo da su najdominantnija poduzeca

Pliva Hrvatska d.o.o., Belupo d.d., Jadran — galenski laboratorij i Hospira Zagreb d.o.o..

Pliva Hrvatska d.o.o0.

Pliva Hrvatska d.o.o. je najveée i najpoznatije farmaceutsko poduzece u Republici
Hrvatskoj i vodecée je poduzece u Jugoisto€noj Europi. Svoju prepoznatljivost na trzistu
potkriepljuje c&injenicom da je c¢lanicom Teva grupe, jedne od najvec¢ih farmaceutskih
kompanija u svijetu (Pliva Hrvatska d.o.o., bez dat.d). Povijest Plive seze u 1921. godinu u
tvornicu Kastel u kojoj se je zapocela proizvodnja ekstrakata iz domaceg bilja. Danas Plivu
obiljezava stru€an i profesionalan radni kadar, inovativna tehnologija i kontinuirano ulaganje u
proizvodne procese i u istrazivanje i razvoj. Zahvaljujuci kontinuiranom ulaganju u kompaniju,
privatizaciji trZidta, Sirenju na nova trzista i otkricem azitromicina (azalidni antibiotik ¢ime je
postala jednom od malobrojnih kompanija koje imaju razvijen vlastiti antibiotik), Pliva je postala
regionalno poduzece i jedna od najpoznatijih kompanija u Europi (Pliva Hrvatska d.o.o., bez
dat.e). Da je Pliva Hrvatska jedno od vodecih farmaceutskih kompanija u Republici Hrvatskoj
potkrepljuje provedena analiza iz koje je proizaslo da Pliva kontrolira oko 60% trziSnog udjela
farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj. Sintetiziraju¢i podatke analize, Pliva je vodece
poduzece u industriji jer broji najveéi udio zaposlenih osoba u odnosu na ukupan broj
zaposlenih u industriji, ostvaruje najveéi godisnji promet po ostvarenim ukupnim prihodima, tri
do Cetiri puta ima vecu vrijednost ukupne imovine u odnosu na ostala poduzeca te je 2022.
godine ostvarila neto dobit u visini od 110,9 milijuna eura, ¢ime se svrstava na vrh po sigurnosti

i uspjeSnosti poslovanja.

Belupo d.d.

Belupo je s proizvodnjom lijekova zapoCeo 1971. godine nastojeci kontinuirano ulagati
u proSirivanje proizvodnih pogona i asortimana. Tako je misija Belupa postati regionalni lider
farmaceutskih pripravaka u Europi pa je iz tog razloga kompanija strateski orijentirana izvozu
i razvoju novih proizvoda koji e zadovoljavaju Sirok spektar zelja i potreba potroSaca. Tijekom
godina rasta i razvoja Belupo se je uspio iznjedriti na europskom trziStu pa udio inozemnih

trziSta u ukupnoj prodaji iznosi 56,8% (Belupo d.d., bez dat.b). Analiza je pokazala kako je
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Belupo &etvrto poduzecée po ostvarenom trziSnom udjelu (~10%) u 2022. godini, iako je udio
trziSnog udjela Belupa za ~50% maniji od trziSnog udjela Plive Hrvatske d.o.o0. Godine 2022.
broj zaposlenih u Belupu iznosio je oko 1.033 osoba te je ostvarena neto dobit u visini od 14,7

milijuna eura.

Jadran — galenski laboratorij d.d.

Poduzecée Jadran — galenski laboratorij d.d. (JGL) zamah u poslovanju dozZivjelo je
odvajanjem iz Ljekarne Jadran 1991. godine i poCecima proizvodnje generickih lijekova u
skupini esencijalnih lijekova. Jadran — galenski laboratorij je dio JGL Grupe pod €ijim imenom
posluju i druge kompanije (Jadran-galenski laboratorij d.d., bez dat.b). Godine 2022. JGL je
obiljezio projekt INTEGRA kojim se nastoje proSiriti kapaciteti sterilne proizvodnje, opremanje
laboratorija i izgradnja logisticko — distribucijskog centra. Kompanija je osim u Republici
Hrvatskoj poznata i diljiem svijeta, a pohvaliti se moze titulom vodece kompanije na svjetskim
trzidtima sprejeva za nos. Tome svjedoci i najveci udio u prodaji JGL Pharme brenda Aqua
Maris (trziSni udio od 29%) (Jadran-galenski laboratorij d.d., 2023). Prema pokazateljima
trziSne koncentracije JGL d.d. zauzima drugo mjesto po trziSnom udjelu u 2022 godini.
Poduzece je iste godine. imalo 599 zaposlenih osoba; vrijednost ukupne imovine iznosila je

232,9 milijuna eura te je imalo 15,7 milijuna eura ostvarene neto dobiti.

Hospira Zagreb d.o.o.

Hospira Zagreb d.o.o. djeluje u sklopu Pfizer grupe. Godine 2015. su Pfizer i Hospira
sklopili zakljuéni ugovor o spajanju (Pfizer, bez dat.). Analiza je pokazala kako je Hospira
Zagreb trece poduzece po drzanju trziSnog udjela u 2022. godini. Iste godine Hospira je
zapoSljavala 391 zaposlenika s vrijedno$¢u ukupne imovine od 191,6 milijuna eura, ukupnim
prihodima od 105,2 milijuna eura i ostvarenom neto dobiti od 33,6 milijuna eura. Pfizer je jedna
od vodecih biofarmaceutskin kompanija u svijetu. Rasprostranjenost na globalnom trzistu
postignuta je suradnjama sa znanstvenicima, zdravstvenim djelatnicima, udrugama pacijenata

i politikom (Pfizer, bez dat.).
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7.9.5. Analiza diferenciranosti proizvoda i postojanje supstituta

unutar farmaceutske industrije

Pliva Hrvatska d.o.o0.

Plivini proizvodni pogoni obuhvaéaju proizvodnju gotovih lijekova i farmaceutskih
supstanci. Proizvodnja gotovih lijekova se odnosi na proizvodnju sterilnih proizvoda, krema,
masti i suhih oralnih oblika lijekova. Veéinu proizvodnje €ine tablete koje Pliva uspjesno plasira
na strana ameriCka i europska trzidta. Po pitanju aktivnih farmaceutskih supstanci, Pliva je
orijentirana razvoju i proizvodniji registriranih aktivnih sastojaka lijekova. Uz navedeno, Pliva je
orijentirana i na razvoj generika i lijekova s ograni¢enom trziSnom konkurencijom te time ima
najveéu paletu generickih lijekova u Europi (Pliva Hrvatska d.o.o., bez dat.a). Neki od aktivnih
sastojaka Plivinih lijekova jesu (Pliva Hrvatska d.o.0., bez dat.b): ambrisentan, acetilsalicilatha
kiselina, azitromicin, mupirocin, vitamini skupine B, askorbatna kiselina (vitamin C), Zeljezov

pirofosfat, cinkov oksid, paracetamol i ostali sastojci.

Belupo d.d.

Glavninu farmaceutskog asortimana Belupa d.d. €ine lijekovi i bezreceptni proizvodi
poput biljnih lijekova, dodataka prehrani, kozmetike i OTC proizvoda. Trenutno Belupo nudi
164 lijekova na recept od Cega je 153 lijekova i 11 proizvoda hrane za posebne medicinske
potrebe. Od biljnih lijekova Belupo nudi sirupe i suhe ekstrakte plodova bilja. U skupinu
bezreceptnih lijekova ubrajaju se i pomoc¢ne supstance u obliku krema i masti te dezinficijensi
(Belupo d.d., bez dat.c). Neke od djelatnih tvari Belupo lijekova jesu (Belupo d.d., bez dat.c):
amoksicilin, azitromicin, betametazon, ropinirol, eritromicin, ibuprofen, ketoprofen,

klaritromicin, mupirocin, sulprid i ostale djelatne tvari.

Jadran — galenski laboratorij d.d.

U osnovi se JGL bavi proizvodnjom farmaceutskih pripravaka za zdravlje ociju, zdravlje
nosa, koze, zensko zdravlje, probavni sustav, alergijske bolesti i imunolo$ki sustav te za svaki
od navedenih tegoba JGL ima rjeSenje. Od najpoznatijih proizvoda JGL-a mogu se izdvojiti
proizvodi brenda Aqua Maris, Meralys, Vizol S i drugo (Jadran-galenski laboratorij d.d., bez
dat.a).
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Hospira Zagreb d.o.o.

Hospira Zagreb d.o.o. je kompanija za proizvodnju farmaceutskih pripravaka. Ostale
registrirane djelatnosti su ispitivanje i proizvodnja lijekova, ispitivanje kakvoce lijekova,
proizvodnja medicinskih proizvoda, promet medicinskim proizvodima na veliko i malo te

djelatnosti posredovanja u klini¢kim ispitivanjima (Adorio, bez dat.).

Analizom meduovisnosti poduzeca i provjerom raznovrsnosti proizvoda zaklju€uje se
da su poduzecéa u velikoj mjeri orijentirana medijskom oglasavanju i oglaSavanju putem
drustvenih mreza. Na druStvenim mrezama Plive Hrvatske d.0.0. mogu se pronaci novosti i
informacije vezane uz zdravlje i zdrav nacin Zivota, novosti o korporativnom upravljanju i
informacije iz proizvodnih pogona (Pliva Hrvatska d.o.o., bez dat.c). Belupo d.d. svoj asortiman
proizvoda plasira na trziSte uz medijsku pozornost pa se tako istiCe nova ambalazZa proizvoda
u skladu s nacelima zelene tranzicije, potvrda i certifikat EU GMO za poStivanje medunarodnih
standarda i smjernica u proizvodnji lijekova i medicinskih proizvoda, sudjelovanje na CPhl
Worldwide sajmu farmaceutske industrije te promoviranje Belupa kao ambasadora i promotora
zdravlja (Belupo d.d., bez dat.a). Sveukupno gledajuéi iako poduzeca djeluju u istoj grani
industrije te se u proizvodnji koriste sli¢nim ili istim djelatnim tvarima, specijalizirani su za
odredenu paletu proizvoda koju iz godine u godinu njeguju i proSiruju ¢ime su stvorili odrzivu
konkurentsku prednost i utemeljili svoju poziciju na farmaceutskom trziStu Republike Hrvatske

i svijeta.
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7.10. Ocjena trziSne strukture farmaceutske industrije

Da bi se ocijenila trziSna struktura farmaceutske industrije u obzir se uzimaju
pokazatelji trziSne strukture. UzevSi u obzir rezultate analize broja i kategorije veliCine
poduzeca, u farmaceutskoj industriji Republike Hrvatske od 2018. do 2022. godine dolazi do
povecanja ukupnog broja poduzeca te se njihov broj kre¢e u intervalu od 59 do 70 poslovnih
subjekata Sto je povecanje od 18,64%. Unutar odjeljka C21 prevladavaju mikro poduzeca od
70 — 74% udjela u ukupnom broju poduzeéa. Broj malih, srednjih i velikih poduzeéa tijekom
godina oscilira. U kategoriju velikih poduzec¢a u svim analiziranim godinama svrstavaju se Pliva
Hrvatska d.o.o., Belupo d.d., Jadran — galenski laboratorij d.d., Hospira Zagreb d.o.o. i Genera
d.d.. NajviSe ulazaka i izlazaka zabiljeZeno je u kategoriji mikro poduzeéa. Godine 2022. bilo

je osam ulazaka u djelatnost to je najvise u promatranim godinama.

U pogledu analize trziSne koncentracije, koeficijenti koncentracije C4 i C8 te Herfindahl
Hirschmannov indeks su pokazali kako je trziste farmaceutske industrije visoko koncentrirano.
Prema koeficijentima koncentracije prva Cetiri poduzec¢a po ostvarenim ukupnim prihodima
unutar farmaceutske industrije kontroliraju 86 — 87% trziSnog udjela, a prvih osam poduzeca
96 — 97% trziSnog udjela. Rijec je o velikim poduzec¢ima koja su tijekom godina jasno utemeljila
trzidnu poziciju i svoju prepoznatljivost kako na hrvatskom, tako i na svjetskim trzistima.
Povezujuc¢i HHI sa stopama preZivljavanja novoosnovanih poduzec¢a jednu do pet godina
nakon osnivanja, potvrduje se da je trziSte visoko koncentrirano jer 2018. i 2019. godine nema
prezivjelih poduzeca. Odnosno, tre¢a godina od osnivanja poduzeéa smatra se najkritiCnijom

jer stopa prezivljavanja iznosi nula posto.

Ginijev koeficijent i Lorenzova krivulja su potvrdili da je u industriji prisutna
neravnomjerna raspodjela dohotka $to se nadovezuje na minimalnu efikasnu veli¢inu ukupnih
prihoda &ija medijalna vrijednost tijekom godina biljezi rast. Ovako zabiljezen rast medijalne
vrijednosti ukupnih prihoda dovodi do tezeg poslovanja poduzeca s ekonomijom obujma,
odnosno da poduzeca trebaju postiéi viSu vrijednost ukupnih prihoda, kapitala i zaposljavati
viSe zaposlenika kako bi poslovali s ekonomijom obujma (uz naznaku da je lak$e poslovati
onim poduzecéima koja se koriste ekonomijom obujma). Visoki pokazatelji trziSne koncentracije
i neravnomjerna raspodjela dohotka upucuje na postojanje barijera ulasku novih poduzeca u
industrijsku granu. Usprkos postojanju barijera, tijekom godina dolazi do postupnog rasta

ukupnog broja poduzeca.
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lako se poduzeca bave istom djelatno§¢u, ponudom jedinstvenih proizvoda ili
proizvoda karakteristiCnih svojstava i sastojaka nastoje se istaknuti na trziStu. Svako poduzece
poznato je po nekom jedinstvenom proizvodu ili skupini proizvoda odredenog brenda.
Temeljem rezultata analize, zakljuCuje se da je rije€ o trziSnoj strukturi oligopola. Radi
dominacije velikih poduzeéa stvorene su ulazne barijere pa se potencijalnim poslovnim
subjektima otezava ulazak u industriju. Bilo da je rije€ o receptnim i bezreceptnim lijekovima,
odnosno proizvodima, poduzeca nude diferencirane proizvode karakteristi¢nih svojstava i na

sebi svojstven nacin nastoje se istaknuti na trzistu.
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8. Zakljucak

Problematika diplomskog rada bavila se utvrdivanjem i ocjenom trziSne strukture
farmaceutske industrije u Republici Hrvatskoj, odnosno odjeljka C21 — Proizvodnja osnovnih
farmaceutskih proizvoda i farmaceutskih pripravaka u Republici Hrvatskoj. Uz utvrdivanje
trzidne strukture, analizom se je nastojalo istraZiti stanje na trziStu rada po pitanju ponude i
potraznje za radom te placa, sigurnost i uspjeSnost poslovanja industrije. Na temelju
provedene analize utvrdeno je da trziSte farmaceutske industrije Republike Hrvatske cini
trzidna struktura oligopola. Da bi poduzec¢a utemeljila svoju poziciju na trzidtu, uz ponudu
kvalitetnih i provjerenih proizvoda, neophodno je financijski stabilno poslovati $to je pokazala
analiza s pomocéu financijskih pokazatelja. U cjelini gledajuéi, farmaceutska industrija posluje
stabilno jer je karakterizira likvidnost i sposobnost podmirenja kratkorocnih obveza iz
kratkotrajne imovine; industrija nije prezaduzena jer se ne zaduzuje iznad visine kapitala;
farmaceutska industrija ni jednom godiSnje nije sposobna obrnuti ukupnu imovinu, odnosno
na jedan euro uloZzene imovine nije ostvarila ni jedan euro ukupnih prihoda. Sto se tige
uspjesnosti poslovanija, tijekom godina zabiljeZen je rast ukupnih prihoda, ali i ukupnih rashoda
te dobiti poslovanja. U analiziranim godinama postoje poduzeéa koja nisu poslovala uspjesno,
ostvarivala su gubitak te su neka od njih bila primorana napustiti farmaceutsku djelatnost.
Bruto rentabilnost imovine pokazala je da je u analiziranim godinama na jedna euro ulozene
imovine ostvarena medijalna vrijednost zarade za vlasnika, vjerovnike i drzavu na ime poreza
iznosila 0,02 — 0,03 eura. Rentabilnost viastitog kapitala se tijekom godina poveéava i ukazuje
da je na jedan euro kapitala ostvarena medijalna vrijednost zarade za vlashika u visini od 0,03

— 0,10 eura.

Jedan dio analize u radu odnosio se na trziste rada i pla¢a farmaceutske industrije u
kontekstu preradivacke industrije i Republike Hrvatske. Analiza je pokazala kako tijekom
godina dolazi do porasta potraznje za radnicima kako u farmaceutskoj industriji, tako i na razini
gospodarstva. Istovremeno, dolazi do smanjenja stope nezaposlenosti, $to se smatra
pozitivnim pokazateljem. S obzirom na to da se broj stanovnika Republike Hrvatske konstantno
smanjuje, dolazi i do smanjenja stope nezaposlenosti. Republika Hrvatska bori se sa stalnim
problemom emigracije domaceg stanovniStva u inozemstvu, odljevom mozgova, a naj¢esSce u
zemlje Europske unije. Osobe s radnim iskustvom i Zivotnim znanjem, stru€njaci i specijalisti
Cesto se odlucuju na rad u inozemstvu, bilo radi boljih radnih uvjeta, viSih mjesecnih primanja,
dodatnih pogodnosti i sli¢nih beneficija; jer, porastom Zivotnog standarda, pojavom inflacije i

visokih cijena Cesto je visina place glavni razlog za napusStanje mati¢ne zemlje. U
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farmaceutskoj industriji i na razini gospodarstva zabiljezen je rast placa, $to je razumno s
obzirom na prije navedene probleme s kojima se susre¢e stanovnistvo. Vlada Republike
Hrvatske se trudi povisiti plaée radnicima i smanijiti porezna opterecéenja, ali pitanje je hoce li
to ohrabriti stanovnistvo, a posebice visokoobrazovane osobe i stru€njake pa tako i stru¢njake

koji doprinose razvoju farmaceutske industrije, za ostanak u Republici Hrvatsko;.

Odjeljak C21 sacinjavaju dvije skupine C21.1 — Proizvodnja osnovnih farmaceutskih
proizvoda i C21.2 — Proizvodnja farmaceutskih pripravaka. Od navedenih skupina, vecina
poduzeca pripada skupini C21.2 te se najviSe promjena u ukupnom broju poduzeca i tranzicija
iz jedne u drugu kategoriju veli€ine odvija upravo u navedenoj skupini. Tijekom analiziranih
godina postoji jedno do dva poslovna subjekta koja su zabiljeZila tranziciju iz jedne kategorije
veli¢ine u drugu kategoriju pa se vecina ulazaka u neku od kategorija odnosi na novoosnovana

poduzeca.

Da je rije€ o trziSnoj strukturi oligopola, ukazuje i visok stupanj koncentracije jer veéinu
trziSnog udjela kontrolira nekoliko poduzecéa, od kojih Pliva Hrvatska d.o.o. drZi oko 60%
trzidnog udjela. S obzirom na to da jedno poduzece drzi veéinu trziSnog udjela, odnosno da
manji broj velikih poduzeéa kontrolira vecinu trziSnog udjela, rije€¢ je o konsolidiranoj
konkurentskoj strukturi djelatnosti. Uz visok stupanj koncentracije, prisutna je neravnomjerna
raspodjela dohotka i novopridoSla poduzeca trebaju posti¢i viSu minimalnu efikasnu veli€inu
kako bi poslovala s ekonomijom obujma. Navedeno implicira na postojanje ulaznih barijera pa
je potencijalno novim poduzec¢ima otezan ulazak na farmaceutsko trziSte. Farmaceutska
industrija Republike Hrvatske je kapitalno intenzivna radi upotrebe sofisticiranih strojeva i
opreme u poslovnim aktivnostima. Tijekom godina dolazi do povecanja broja zaposlenih osoba
i broja traZzenih radnika pa se postepeno kapitalna intenzivnost smanjuje, a radna intenzivnost
povecava. Unato€ navedenom, tijekom godina zabiljeZzen je postupni rast ukupnog broja
poduzec€a, a ponajvise u kategoriji mikro poduzeéa. Farmaceutska industrija, po broju

poduzeca, €ini 0,047% udjela poduzeéa u ukupnom broju poduzeéa u Republici Hrvatskoj.

Sto se tite obuhvata poslovanja i proizvoda poduzeéa, subjekti se bave istom
djelatnoS¢u i u sustini ih objedinjava sliCha svrha i cilj poslovanja. Analiza meduovisnosti
pokazala je kako poduze¢a nude diferencirane proizvode po nekom odredenom
karakteristicnom obiljezju i svako od poduzeca nastoji se jedinstvenim promotivnim

kampanjama istaknuti na trzistu.

U poslijednje vrijeme farmaceutsku industriju karakteriziraju visoke cijene lijekova i
nestasica lijekova Sto zdravstveni sustav dovodi u opasnost i u nezeljenu situaciju. Ljekarnici
se, uz manjak odredenih lijekova, susre€u i s problemom dezinformacija po pitanju stvarnog
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stanja zaliha lijekova u ljekarnama i stanja kakvog HALMED ima evidentiranog u svom
sustavu. Kako bi se lijekovi u€inili dostupnima svima na podru¢ju Europske unije, Europska
komisija je izradila nacrt prijedloga Zakona o lijekovima kojim bi se poboljSalo stanje na
farmaceutskom trzistu i kojeg bi svi subjekti u predmetnoj industriji bili duzni postivati.
Zakljuéno gledano, farmaceutska industrija jedna je od najvaznijih industrija u svijetu i jedna
od najkontroliranijih industrija jer je rije€ o zdravstvenoj zastiti stanovnika te je vazno na trziste
plasirati kvalitetne i ispitane lijekove. Osim zdravstvene zastite, farmaceutska industrija

doprinosi gospodarskom rastu i razvoju kako Republike Hrvatske, tako i svijeta.
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Prilozi

Prilog 1. Zbrojni podaci bilance poslovnih subjekata odjeljka C21 u razdoblju 2018. — 2022. godine

I1znosi u eurima
BILANCA - AKTIVA

Oznaka 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
A) DUGOTRAJNA IMOVIMA 58.034 896.023.305 884.568.358 | 1.306.417.229 1.343.047.330
l. Nematerijalna imovina 67.853.461 84.015.653 84.148.813 492.042.505 491.900.340
Il. Materijalna imovina 695.755.257 685.019.585 699.670.843 694.774.026 733.848.042
II. Dugotrajna financijska imovina 131.217.384 100.245.714 89.287.566 96.146.824 93.688.460
V. PotraZivanja 10.484 61.829 45.631 2.389 115.798
V. Odgodena porezna imovina 55.036.620 26.680.518 39.105.770 23.238.687 23.494.691
B) KRATKOTRAJNA IMOVINA 628.551.472 557.778.092 662.881.204 678.758.658 675.479.386
. Zalihe 272.219.667 285.493.476 308.770.841 304.562.130 322.092.268
I. Potrazivanja 331.164.458 240.250.338 304.656.836 269.620.152 268.988.397
1. PotraZivanja od kupaca 100.006.126 78.131.655 86.428.765 87.723.067 62.990.015
II. Kratkotrajna financijska imovina 8.821.806 12.045.947 37.440.414 87.175.807 44.655.793
V. Novac u banci i blagajni 24.594.048 19.988.342 12.012.115 16.988.080 39.715.925
V. Placeni troSkovi buduceg razdoblja i obracunati prihodi 13.935.529 11.501.334 7.750.973 10.315.223 7.931.045
C) UKUPNO AKTIVA 1.600.300.005 | 1.465.305.386 | 1.555.200.529 | 1.994.866.961 | 2.026.420.155
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Iznosi u eurima

BILANCA - PASIVA

Oznaka 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

A) KAPITAL | REZERVE 879.866.435 1.008.553.302 1.154.531.436 1.568.819.254 1.548.988.688
I Temeljni upisani kapital 464.811.995 464.002.567 465.182.870 489.815.839 489.977.867
Il Kapitalne rezerve 109.954.565 74.045.538 74.870.154 75.881.193 70.922.916
M. Zadrzana dobit/preneseni gubitak 198.895.810 237.521.540 369.735.764 358.908.459 314.462.632
B) REZERVIRANJA 3.726.621 3.752.488 4.316.289 4.519.107 6.738.340
C) DUGOROCNE OBVEZE 135.408.891 139.820.725 122.425.724 118.285.473 132.227.931
1. Odgodena porezna obveza 2.151.537 2.144.440 4.354.686 2.375.442 12.695.005
D) KRATKOROCNE OBVEZE 539.554.740 277.605.386 241.651.625 261.984.010 264.417.640
1. Obveze prema poduzetnicima unutar grupe 73.420.917 89.014.226 67.064.509 71.656.793 85.751.861
2. Obveze za zajmove, depozite i sli¢no 3.918.413 1.869.339 3.446.402 2.202.032 3.184.236
3. Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 30.504.597 30.418.960 40.113.336 38.495.137 26.698.814
4. Obveze prema dobavlja¢ima 80.206.014 85.923.844 106.715.621 96.809.787 110.452.901
5. Obveze prema zaposlenicima 7.731.267 9.299.030 9.529.566 10.462.441 12.052.379
6. Obveze za poreze, doprinose i slicha davanja 10.259.036 6.256.469 16.122.592 23.344.907 22.288.921
E) CR)Enggglf]%PLACANJE TROSKOVA | PRIHOD BUDUCEG 41.776.731 35.573.489 30.312.710 41.261.284 64.841.125
F) UKUPNO PASIVA 1.600.300.005 1.465.305.386 1.555.200.529 1.994.866.961 2.026.420.155




Prilog 2. Zbrojni podaci rauna dobiti i gubitka poslovnih subjekata odjeljka C21 u razdoblju 2018. — 2022. godine

Iznosi u eurima
RACUN DOBITI | GUBITKA

Oznaka 2018. 20109. 2020. 2021. 2022.
. POSLOVNI PRIHODI 837.369.740 966.954.167 979.597.422 1.044.806.551 1.110.922.765
1. Prihodi od prodaje 756.212.010 791.817.817 895.752.377 936.086.228 1.013.925.777
II. POSLOVNI RASHODI 759.194.057 776.654.934 802.340.331 858.180.033 908.142.124
1. Materijalni troSkovi 443.938.486 471.703.933 498.601.160 549.404.583 564.912.502
a) TroSkovi sirovina i materijala 247.290.857 254.307.998 287.411.052 310.110.708 315.711.531
b) TroSkovi prodane robe 63.959.661 88.498.030 81.754.076 95.531.915 97.531.732
C) Ostali vanjski troSkovi 132.687.967 128.897.803 129.427.032 143.822.312 145.685.708
2. TroSkovi osoblja 134.326.174 147.050.459 158.579.236 169.911.441 184.509.855
Amortizacija 45.601.704 49.963.827 51.825.912 52.475.438 55.646.018
4. Ostali troSkovi 60.048.601 43.435.643 36.035.570 40.139.449 46.741.758
1. FINANCIJSKI PRIHODI 16.496.195 20.570.377 22.407.487 16.221.550 28.978.642
V. FINANCIJSKI RASHODI 34.961.459 16.598.755 24.674.392 10.005.394 28.109.966
1. Rashodi s osnove kamata i sli¢ni rashodi 4.553.026 4.754.577 3.552.250 2.576.332 2.236.618
V. UKUPNI PRIHODI 853.865.936 987.524.542 1.002.004.905 1.061.347.858 1.139.928.409
VI. UKUPNI RASHODI 794.155.501 792.253.720 827.014.901 868.165.373 938.442.088
VII. BRUTO DOBIT/GUBITAK 59.710.421 194.270.823 174.989.986 192.700.286 203.649.320
VIII. Porez na dobit 18.003.886 30.526.332 -1.860.900 33.154.111 20.133.760
IX. NETO DOBIT/GUBITAK 41.703.534 163.744.493 176.850.884 159.901.410 183.515.562
X. Sveobuhvatna dobit ili gubitak razdoblja 36.166.557 155.166.971 169.777.974 15.539.067 142.641
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Prilog 3. Zbrojni dodatni podaci poslovnih subjekata odjeljka C21 u razdoblju 2018. — 2022. godine

Iznosi u eurima
DODATNI PODACI ODJELJKA C21 PROIZVODNJA FARMACEUTSKIH PROIZVODA | FARMACEUTSKIH PRIPRAVAKA
Oznaka 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.
A) Broj poslovnih subjekata 59 60 64 65 70
B) Broj zaposlenih osoba 4.923 5.124 5.261 5.416 5.612
C) Prosje¢na mjesecna neto placa 583 614 584 691 661
D) Medijalna mjese¢na neto plaéa 420 504 517 555 481
E) Prihodi od prodaje u zemlji 240.778.017 196.776.875 202.054.798 207.857.695 220.198.767
F) Prihodi od prodaje u inozemstvu 524.476.213 596.160.166 704.120.587 722.877.305 796.177.368
G) ﬁ;gf/omiﬂ"esmje u dugotrajnu materijalnu i nematerijalnu 54.723.572 36.468.870 38.740.097 79.569.355 88.259.248
H) Bruto investicije samo u novu dugotrajnu imovinu 19.596.852 24.577.259 24.462.855 53.286.843 38.047.953
Prilog 4. Zbrojni dodatni podaci na razini Republike Hrvatske u razdoblju 2018. — 2022. godine
DODATNI PODACI NA RAZINI REPUBLIKE HRVATSKE

Oznaka 2018. 20109. 2020. 2021. 2022.
A) Broj poduzeca 132.391 137.830 139.846 145.058 149.906
B) Broj zaposlenih osoba 1.426.933 1.555.068 1.657.000 1.575.837 1.613.807
C) Dugotrajna imovina 99.382.584.744 | 106.078.861.647 | 108.668.049.351 | 112.212.427.235 | 113.681.485.292
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