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Sazetak
Cilj rada je istraziti utjecaj pandemije Covid-19 na promjene u izvoznoj konkurentnosti
poduzeca iz preradivacke industrije u Hrvatskoj. Analiza se temelji na podacima o ponasanju
poduzeéa u razdoblju nakon prvog vala pandemije Covid-19 prikupljenim od strane Svjetske
Banke tijekom kolovoza i rujna 2020 i javno objavljenim pocetkom listopada 2020. Rezultati
istrazivanja ukazuju kako je vjerojatnost pada izvoznih prihoda niza medu poduzeéima koja su
probleme sa likvidnoscu rijesila kapitalnim financiranjem, odgadanjem placanja dobavljacima
i radnicima te uz pomo¢ drzavmnih potpora. Nije pronaden statisticki znacajan utjecaj
oslobadanja od fiskalnih nameta, javnih subvencija placa i zajmova komercijalnih banaka.
Tvrtke sa visom razinom otpornosti na eksterne poremecaje imaju manju vjerojatnost pada
izvoznih prihoda. Utjecaj uvodenja ili intenziviranja online prodaje na izvozne prihode je
negativan. Rezultati istraZivanja mogu posluziti za oblikovanje ekonomskih politika u

slucajevima slicnih poremecaja u buducnosti.
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1. Uvod

Utjecaj eksternih poremecaja na poslovanje poduzeca privla¢i interes znanstvenika
desetlje¢ima. Pandemija Covid-19 kao jedinstven dogadaj svoje vrste pruza rijetku priliku
uvida u ucinke koji nastaju obustavljanjem gotovo cjelokupne ekonomske aktivnosti. lako ¢e
za cjelovito sagledavanja ucinaka na svjetska gospodarstva biti potrebno sacekati kraj
pandemije 1 ozivljavanje ekonomske aktivnosti ve¢ sada je moguce analizirati inicijalne
reakcije poduzeca i u€inke pandemije na njihovo ponaSanje i rezultate poslovanja. Postojeca
literatura navodi kako prirodne nepogode poput pandemija izazivaju izravne i neizravne ucinke
na poslovne subjekte (Samantha, 2018). lako je ponasSanje poduzeca tijekom prirodnih
nepogoda poput potresa, poplava i sl. bilo predmet ranijih istrazivanja, takve studije nisu u
potpunosti primjenjive na situaciju poput Covid-19 pandemije s obzirom na razmjere
nepogode. Razumijevanje ucinaka nepogoda velikih razmjera od osobite je vaznosti za
oblikovanje smjernica ekonomske politike u svrhu prevencije i ublazavanja rizika buducih

poremecaja sli¢ne vrste.

Eksterni poremecaji poput prirodnih nepogoda manifestiraju se u poslovanju poduzec¢a na vise
nacina. S jedne strane, poremecaji u odnosima sa dobavljatima utjecu na moguénost
odrzavanja kontinuiteta poslovnih aktivnosti. S druge strane, strukturni poremecéaj u
funkcioniranju druStva poput znacajnog ogranicavanja ili potpune obustave aktivnosti vode
promjenama u trendovima potraznje te utjecu na likvidnost poslovnih subjekata. Konacno,
ograni¢enja u prekogranicnim kretanjima roba 1 ljudi imaju utjecaj na medunarodnu
konkurentnost pojedinih poslovnih subjekata i mogu izravno utjecati na njihov opstanak. Neki
od navedenih ucinaka poput poremec¢aja u dobavnim lancima su kratkoro¢ne prirode i slabe
normalizacijom stanja dok se drugi poput promjena u obrascima potraznje manifestiraju i
nakon zavrSetka nepogode te zahtijevaju prilagodbu u nacinu funkcioniranja poduzeca. S druge
strane, prirodne nepogode za poduzeca specijalizirana u odredenim aktivnostima ili ona koja
posvecuju paznju diverzifikaciji rizika predstavljaju priliku za poboljSanje trziSne pozicije.
Navedeno je osobito slu¢aj medu poduze¢ima koja su u svom razvoju bila viSe puta izloZena

eksternim poremecajima (Noth i Rehbein, 2019).

Medu razli¢itim dimenzijama poslovanja poduzeéa, u malim i otvorenim gospodarstvima

osobito se isti¢e medunarodna konkurentnost. Sposobnost plasiranja proizvoda na



medunarodnom trziStu poduzeéima pruza moguénosti stjecanja novih znanja, poboljSanja
financijske odrzivosti te, primjenom prethodnog, povecanja trziSnog udjela na domacem
trziStu. Postojeca literatura ukazala je na niz odrednica internacionalizacije poduzeca, ali
pitanje utjecaja prirodnih nepogoda u ovom kontekstu uglavnom nije istrazivano. U uvjetima
globalizacije 1 integriranosti veéine svjetskih gospodarstava u medunarodne lance dodane
vrijednosti 1 globalne proizvodne mreZe moze se ocekivati kako obustava ekonomske
aktivnosti uslijed prirodne nepogode ima negativan u¢inak na izvozne rezultate i medunarodnu

konkurentnost poduzeca.

Cilj ovog rada je istraziti na koji nacin je pandemija Covid-19 utjecala na internacionalizaciju
poduzeca u sektoru preradivacke industrije u Hrvatskoj. Hrvatsku preradivacku industriju, kao
i u slu¢aju veéine gospodarstava u tranziciji sa srednje ka visokoj razini dohotka obiljezavaju
proizvodne aktivnosti niske dodane vrijednosti. Takav obrazac karakteristiCan je za
proizvodace integrirane u globalne proizvodne mreze na njihovim nizim razinama. Poremecaji
u dobavnim i distribucijskim lancima kao i obustava ekonomske aktivnosti imaju potencijal
izazivanja poteskoca u aktivnostima poslovnih subjekata, prije svega u njihovim izvoznim
aktivnostima. Istrazivanje nastoji rasvijetliti 1 ulogu javnih financijskih poticaja u ublazavanju
uc¢inaka pandemije na izvoznu konkurentnost poduzeca. lako su vlade diljem svijeta pa tako i
u Hrvatskoj izdasnim potporama nastojale odrzati poslovanje poduzec¢a u uvjetima pandemije
ucinci takvih mjera jo$ uvijek nisu dovoljno istrazeni i u tom kontekstu ova studija predstavlja

jedan od prvih doprinosa.

Analiza se temelji na podacima Svjetske banke o utjecaju Covid-19 pandemije na poslovanje
poduzeéa u nizu europskih zemalja. IstraZivanje je provedeno i javno objavljeno u listopadu
2020 te je obuhvatilo 131 poduzece u Hrvatskoj. Koristenjem deskriptivne statistike 1
ekonometrijske analize istraZen je utjecaj pojedinih dimenzija pandemije na izravnu i neizravnu
izvoznu aktivnost poduzeca §to je prvi takav pokusSaj u Hrvatskoj uopce i jedan od prvih u
svijetu. Ostatak rada strukturiran je kako slijedi. Druga cjelina donosi teorijski okvir
istrazivanja 1 pregled relevantne literature. Deskriptivna analiza 1 prezentacija modela i
metodologije sadrzani su u trecoj i Cetvrtoj cjelini. Peta cjelina donosi rezultate ekonometrijske

analize. Zaklju¢na razmatranja predstavljena su u Sestoj cjelini.



2. Teorijski okvir

PonaSanje poduzeca pod utjecajem je triju skupina ¢initelja koji se obi¢no klasificiraju kao
ponasanje, karakteristike i1 obiljezja vanjskog okruzenja. Kao element vanjskog okruzenja
prirodne nepogode ubrajaju se u skupinu eksternih Cinitelja koji imaju utjecaj na nacin
obavljanja aktivnosti i1 rezultate poslovanja poduzec¢a. Tijekom desetljeca prirodne nepogode
bile su predmet brojnih istraZivanja unutar makroekonomije (Noth i1 Rehbein, 2019).
Zajednicko svim studijama unutar ovog smjera istraZivanja je fokus na mogucénosti zastite od
prirodnih nepogoda i minimiziranje rizika u podru¢jima bankarskog poslovanja, osiguranja ili
trziSta rada. Tek u proteklom desetlje¢u doslo je do znacajnije pojave istrazivanja koja su
nastojala rasvijetliti kanale kroz koje prirodne nepogode utjeCu na procese na

mikroekonomskoj razini odnosno ponaSanje poduzeca i kucanstava.

Prevladavajuca polaziSna teza u istrazivanjima navodi kako prirodne nepogode imaju
negativne u¢inke na poslovanje poduzeca. U tom kontekstu obi¢no se izdvajaju poteskoce u
dobavnim lancima, promjene u obrascima potraznje i poteskoce u pristupu financijskim
sredstvima i ljudskom kapitalu kao ¢initelji koji negativno djeluju na rezultate poslovanja (Lee
i dr., 2020; Kraus i dr., 2020). Medutim, niz istrazivanja takoder navode pozitivne ucinke
prirodnih nepogoda na ponaSanje poduzeca. Primjerice, prethodno iskustvo eksternih Sokova
omogucuje poduzecima prezivljavanje u slicnim dogadajima u buduénosti (Noth i Rehbein,
2019). Obiljezja poduzeéa poput interpersonalnih odnosa, socijalnog i emocionalnog kapitala
takoder su se u literaturi povezivala sa jacom otpornosti na poremecaje i iskoristavanjem prilika

za rast u razdoblju nakon poremecaja (Salvato i dr., 2020).

Reakcija poduzeca na eksterne Sokove obicno se objaSnjava kroz dvije skupine teorija.
Organizacijska otpornost podrazumijeva sposobnost oporavka od neocekivane situacije na
nacin da se nastave uobicajene poslovne aktivnosti (Williams i dr., 2017). Alternativni pogled
na ponasanje poduzec¢a u uvjetima eksternih Sokova vise je fokusiran na sposobnost poduzeca
da iskoriste novonastalu situaciju za unaprjedivanje postojecih i razvoj novih kompetencija te
prepoznavanje prilike za probitak (Salvato i dr., 2020). Pojedina istrazivanja takoder navode
ulogu javne financijske potpore pogodenim poduze¢ima (Noth 1 Rehbein, 2019). Prema ovom

gledistu, kontinuitet investiranja, zadrzavanje radnih mjesta, mogucnosti diverzifikacije



dobavnih lanaca 1 distribucijskih kanala pod izravnim su pozitivnim utjecajem javne

financijske potpore poslovnim subjektima (Kuckertz i dr., 2020).

lako postojeca istrazivanja pruzaju odredeni okvir za razumijevanje reakcija poduzeca u
uvjetima prirodnih nepogoda, njihov doprinos samo djelomi¢no moZze tvoriti temelje
razumijevanja utjecaja poremecaja kao $to je obustavljanje gospodarske aktivnosti na svjetskoj
razini uslijed globalne pandemije (Bernanke, 2020; Ding 1 dr., 2020; Kuckertz 1 dr., 2020).
Postojeca istrazivanja ucinaka Covid-19 pandemije na ponaSanje poduzeca rijetka su i
pristupaju problematici sa razlicitih aspekata kao $to su rezultati uspjesnosti (Huayu i dr., 2020;
Gu i dr., 2020), razlika u ponaSanju izmedu razli¢itih skupina poduzeca (Bartik i dr., 2020;
Kraus 1 dr., 2020), reakcija financijskih trzista prema poduze¢ima (Ding i dr., 2020), usporedbe
sa reakcijama poduzeca u ranijim pandemijama (Hassan i dr., 2020), osnivanja novih poduzec¢a
tijekom pandemije (Kuckertz i1 dr., 2020) te odrednica vjerojatnosti propadanja poduzeca

(Amankwah-Amoabh i dr., 2020).

Huayu i dr. (2020) analiziraju utjecaj Covid-19 na uspjesnost poduzeéa u Kini. Autori navode
kako se utjecaj Covid-19 manifestirao kroz odgodene investicije koje su rezultirale
propustenim profitnim prilikama, interno akumuliranje financijskih sredstava u uvjetima
neizvjesnosti te promjene u obrascima potraznje. Autori nalaze osobito jak utjecaj na sektore
kao §to su turizam, trgovina, pruzanje prehrambenih usluga, filmska i TV industrija. Analiza
metodom promjena u promjenama (DiD) sugerira kako je Covid-19 doveo do pada uspjesnosti
poduzeéa pri ¢emu je nalaz postojan u razli¢itim industrijama i regijama. Pojava Covid-19
umanyjila je, prema nalazima ove studije, prihode poduzeca pri cemu je pad bio blazi tamo gdje

je investicijska aktivnost poduzeca nastavljena barem u odredenom opsegu.

Xin 1 dr. (2020) nalaze na uzorku jedne regije u Kini koriStenjem podataka o potrosnji
elektricne energije preko 30.000 poduzeca kako je sektor najvise pogoden pandemijom Covid-
19 preradivacka industrija dok su pozitivni ucinci zabiljezeni u gradevinskom sektoru, IT
industriji, zdravstvenoj skrbi. Negativni uinci snaznijeg su intenziteta u privatnom nego u
javnom sektoru te medu malim poduze¢ima. Kona¢no, rezultati sugeriraju kako je pandemija
imala slabiji uc¢inak na tvrke uklju¢ene u medunarodnu trgovinu nego na tvrtke okrenute prema
domacem trziStu Sto se moze objasniti ranijim izbijanjem pandemije u Kini nego u ostatku

svijeta.



Kraus i dr. (2020) analiziraju uéinke Covid-19 pandemije na obiteljska poduzeéa u pet
europskih gospodarstava. Analiza se temelji na 27 polu-strukturiranih intervjua sa
predstavnicima obiteljskih tvrtki u pet europskih zemalja koje se u vrijeme provodenja
istraZzivanja nalaze u razli¢itim stadijima krize. Medu izazovima istaknutim od strane
intervjuiranih poduzeca isti€u se osiguranje likvidnosti, rezanje troSkova te ograni¢avanje
socijalnog kontakta u svrhu sprjeCavanja transmisije virusa Covid-19. Prema nalazima studije
odgovori na Covid krizu u podru¢ju promjene poslovnih modela sastojali su se u promjenu
trziSnog fokusa, digitalizaciji odnosa sa klijentima 1 unutar poduzeca. U nekolicini slucajeva,
autori su pronasli 1 dokaze prepoznavanja pandemije od strane tvrtki kao prilike za provodenje

strukturnih mjera u ponasanju poduzeca sa ciljem dugoro¢ne promjene poslovnog modela.

Analiza autora Bartik 1 dr. (2020) bavila se utjecajem Covid-19 pandemije na mala i srednje
velika poduzeca u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama. Na uzorku od preko 5.800 malih i
srednje velikih poduzeca autori su identificirali nekoliko klju¢nih dimenzija utjecaja Covid-19
pandemije. S jedne strane, pandemija je dovela do velikog opsega otpuStanja i zatvaranja
poduzeca. Tijekom pandemije razvidnom je postala financijska osjetljivost malih poduzeca.
Analiza oCekivanja poduze¢a ukazuje na visoki stupanj ocekivanja pomoc¢i putem javnih
poticaja. Medutim, veliki broj poduzecéa takoder je iskazao rezerviranost prema moguénosti

pristupanja javnim poticajima uslijed birokratskih prepreka.

Pored utjecaja na poslovne rezultate, pandemija je imala utjecaja i na polozaj poslovnih
subjekata na financijskim trziStima. Podaci preko 6.000 poduzeca iz 56 gospodarstava tijekom
prvog kvartala 2020 sugeriraju kako je pandemija dovela do pada cijena dionica u gotovo svim
poduze¢ima, ali je bila blaza u slucaju tvrtki koje su financijski bile stabilnije u
predpandemijskom razdoblju te bile manje izlozene pandemiji kroz kanale globalnih dobavnih
i distribucijskih lanaca (Ding i dr., 2020). Na burzovne rezultate poduzeca utjecao je i njihov

stav prema praksama korporativne drustvene odgovornosti te stav menadzmenta prema riziku.

Hassan 1 dr. (2020) analizirali su troskove, koristi 1 rizike povezane sa pandemijom Covid-19 i
pandemijama SARS i HIN1 u preko 80 zemalja. Rezultati istraZivanja pokazuju kako su
prioriteti o kojim su tvrtke prilikom pojave pandemija vodili racuna prvenstveno bili povezani
sa padom potraznje, rastom neizvjesnosti i poremecajima u dobavnim lancima. Pored
navedenog, medu tvrtkama je identificirana zabrinutost oko smanjenja kapaciteta, bankrota i

zadrzavanja zaposlenika. Kao i prethodno citirane studije 1 ovdje autori nalaze kod odredenog



broja tvrtki stav prema pojavi pandemije kao prilici za poslovnu ekspanziju. Nalazi autora o
ulozi prethodnog iskustva sa sli¢nim dogadanjima podudaraju se s onim iz drugih studija poput
Noth i Rehbein (2019). Naime, poduzeca koja su u svom poslovanju iskusila pandemije SARS
1 HIN1 su iskazala ve¢i optimizam oko mogucénosti savladavanja izazova koje donosi

pandemija Covid-19.

Kuckertz i dr. (2020) analiziraju u¢inak Covid-19 na novoosnovana inovativna poduzeca u
Njemackoj. Kvalitativnim istrazivanjem autori su dosli do spoznaja kako se odgovor novih i
malih inovativnih poduze¢a na pojavu pandemije ogledao u prvom koraku u kombiniranju
internih 1 eksternih resursa te pokusaju odrzavanja socijalnog kapitala. Tvrtke pogodene
pandemijom u svojim naporima zadrzavanja financijske stabilnosti oslanjale su se na interne
procedure rezanja troskova i drzavnu potporu. Medutim, veliki broj ispitanika ukazao je na jaz
izmedu potreba gospodarstva i strukture drzavnih potpora te birokratskih prepreka tijekom
njihove dodjele. U takvim uvjetima veéina inovativnih start-up tvrtki svoj izlaz iz pandemije
trazila je istrazivanjem novih poduzetnickih prilika i uspostavljanjem novih smjerova razvoja

svojih poduzeca.

Iz ovog pregleda postojece literature razvidno je nekoliko obiljeZja postojece razine znanja o
ucincima pandemije Covid-19 na ponasanje i rezultate poslovanja poduzeca. S jedne strane,
razvidno je kako je istrazivanje u€inaka pandemije Covid-19 na mikroekonomskoj razini jo§
uvijek u povojima i postojeci nalazi se pretezito temelje na kvalitativnim analizama. S druge
strane, postojeca istrazivanja bavila su se ucincima pandemije na prihodovnu i rashodovnu
stranu poduzeca, njihove odnose sa dobavljac¢ima 1 kupcima kao 1 sposobnost iskoriStavanja
novonastale situacije za poslovni probitak. U veéini postojecih istrazivanja pozornost je
posvecena 1 ulozi drzavnih potpora u naporima poduzeta za prevladavanje pandemije.
Medutim, u postojeéim istrazivanjima razvidan je jaz kada je rije¢ o utjecaju Covid-19 na
internacionalizaciju poduze¢a. Ovaj jaz od osobite je vaznosti ako se zna da su brojna
zakljucavanja (eng. lockdownovi) gospodarstava kreirala poremecaje u kretanju ljudi i roba sa

potencijalom negativnog utjecaja na medunarodno poslovanje poduzeca.

3. Odgovor poduzeca na pandemiju Covid-19

Jedan od uzroka visoke zastupljenosti kvalitativnih istrazivanja u postoje¢im studijama uc¢inaka

Covid-19 na mikro razini je nepostojanje baza podataka koje bi omogucéile provodenje



kvantitativne analize. Jedna od iznimki u tom pogledu je baza temeljena na anketnom
ispitivanju poduzeca o ucincima Covid-19 na njihovo poslovanje. Anketno ispitivanje je
obuhvatilo niz zemalja te je objavljeno tijekom razdoblja od lipnja do listopada 2020. Predmet
interesa ovog istrazivanja su podaci o utjecaju pandemije Covid-19 na poduzeca u hrvatskom
gospodarstvu. Podaci o u¢inku pandemije u Hrvatskoj temelje se na anketnom istraZivanju
provedenom tijekom rujna 2020. Odgovori ispitanika odnose se na razdoblje od pocetka
pandemije do kraja kolovoza 2020. Baza podataka sa odgovorima poduzeca objavljena je u
prvoj polovici listopada 2020. S obzirom da se radi o podacima koji su u trenutku izrade ovog
istrazivanja dostupni svega nekoliko dana te da do sada nisu provodena sli¢na istrazivanja za
Hrvatsku moze se zakljuciti kako se radi o prvom istrazivanju u¢inaka Covid-19 na poduzeca

u Hrvatskoj uopce.

Istrazivanje je obuhvatilo 340 aktivnih poslovnih subjekata od kojih 131 dolaze iz sektora
preradivacke industrije, 81 iz sektora trgovine i 138 iz sektora ostalih usluga. Pitanja su
podijeljena u nekoliko kategorija. Prva skupina sadrzi informacije o radu poduzeca tijekom
perioda zaklju€avanja gospodarstva i prihoda ostvarenih nakon nastanka pandemije. Druga
skupina odnosi se na pitanja povezana uz proizvodne aktivnosti poduzeca dok se u trecoj
skupini pitanja nalaze informacije o odnosu prema zaposlenicima tijekom pandemije. Set
pitanja od ispitanika je nastojao doznati na koji nacin i u kojoj mjeri je pandemija utjecala na
financijski aspekt njihovog poslovanja. Konac¢no, u posljednoj Sestoj skupini pitanja od

ispitanika su se zahtijevale informacije o drzavnim potporama njihovom poslovanju.



Slika 1: Prihodi prodaje proizvoda i usluga
kolovoz 2020./kolovoz 2019.
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Slika 1 prikazuje usporedbu ostvarenih prihoda prodaje anketiranih poduzeca u kolovozu 2020.
u odnosu na realizaciju u istom mjesecu u 2019. godini za sve sektore. Vecina poduzeca
iskusila je smanjenje prihoda prodaje u odnosu na proslu godinu, a slijede ih poduzeca koja

nisu prijavila promjenu u poslovnim rezultatima.

Slika 2: Prihodi od prodaje proizvoda i usluga
kolovoz 2020./kolovoz 2019. (promjena u %)
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Ukoliko se pogleda prosjecna visina promjene prihoda od prodaje proizvoda i usluga prema
sektorima onda je razvidno kako je najveci pad zabiljezen u skupini industrija klasificiranih
kao ,,ostale usluge* koje izmedu ostalog ukljuCuju i turizam i s njim povezane usluzne
djelatnosti (Slika 2). Prosje¢ni pad prihoda anketiranih poduzeca u preradivackoj industriji veci
je nego u sektoru trgovine. Razlike su prisutne u svim sektorima i s obzirom na trziSnu
orijentaciju anketiranih poduzeca. U sektorima trgovine 1 ostalih usluga pad je izraZeniji medu
poduze¢ima orijentiranim na domace trziSte (Slika 3). Medutim, u preradivackoj industriji pad
je znatno izrazeniji medu izvozno orijentiranim poduzedima S§to se moZe pripisati
poremecajima koje je pandemija Covid-19 uzrokovala u regionalnim i globalnim proizvodnim

lancima.

Slika 3: Promjena prihoda od prodaje proizvoda i usluga
u odnosu na kolovoz 2019 (promjena u %)
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Izvor: Svjetska Banka
n=340

Promatranjem poslovanja preradivacke industrije u post-Covid razdoblju se moze uociti
nekoliko obiljezja. Prije svega, nakon pandemije poduzeca su poslovala sa smanjenim
proizvodnim kapacitetima. 1z slike 4 razvidno je kako se prosjecna iskoriStenost proizvodnih
kapaciteta medu poduzecima iz preradivacke industrije kretala oko dvije trecine kapaciteta.
Navedeno nije rezultiralo i prilagodavanjem na strani radne snage. Ukoliko se promotri broj
zaposlenih u anketiranim poduze¢ima u odnosu na broj zaposlenih u prosincu 2019. godine

odnosno prije pocetka pandemije razvidno je kako je velina poduzeéa zadrzala priblizno



jednak broj zaposlenih. Stovise, preko 85% anketiranih poduzeéa iz preradivacke industrije
navela su da su u post pandemijskom razdoblju uposljavala jednak ili ve¢i broj zaposlenih nego
prije pandemije. Odlaganje prilagodbe na strani radne snage znac€ajan je pokazatelj iz razloga
Sto sugerira da poduzeca Stite svoj ljudski kapital te odlazu eventualne redukcije broja
zaposlenih. Takvo ponaSanje tipicno je u slucaju percepcije poremecaja kao kratkotrajne

promjene.

Slika 4: IskoriStenost kapaciteta i promjena broja zaposlenih
u preradivackoj industriji
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Izvor: Svjetska Banka (Prosinac 2019=100)

n=131

Medu analiziranim poduzeéima primjetni su ucinci pandemije na financijsku stabilnost
poslovanja (Slika 5). S jedne strane, velika veéina poduzec¢a navela je kako su iskusili probleme
u odrzavanju likvidnosti i tijeka novca (cash flow). Ti problemi, ¢ini se, nisu imali znacajnijeg
utjecaja na promjene na prakse u odnosima sa dobavlja¢ima i kupcima. Tek mali postotak
poduzeca navodi kako su u razdoblju nakon pojave pandemije povecali aktivnosti kupovine i

prodaje na kredit.



Slika 5: Financijski uc€inci Covid-19 na poslovanje
poduzeca u preradivackoj industriji

a)Likvidnost i cash flow b) Prodaja na kredit c) Nabava na kredit
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I smanjenje I smanjenje I smanjenje

Izvor: Svjetska Banka
n=131, % odgovora

Slika 6 prikazuje zastupljenost pojedinih nacina rjeSavanja problema s likvidnosti medu
poduzeé¢ima koja su navela kako su iskusila takve probleme u preradivackoj industriji u
Hrvatskoj. Razvidno je kako se neSto manje od polovice poduzeca u prevazilazenju problema
s likvidnos¢u oslonila na drzavne potpore dok ih slijede poduzeca koja su svoje probleme
rjeSavala tzv. kapitalnim (eng. equity) financiranjem. Tek mali dio poduzeéa oslonio se u
rjeSavanju problema s likvidnosti na zajmove komercijalnih banaka i odgode placanja
dobavlja¢ima. Navedeno je razumljivo ukoliko se uzme u obzir da je vecina ispitanika bila
primateljem nekog vida drZzavne potpore tijekom trajanja i nakon pandemije Covid-19 (Slika

7).



Slika 6: Nacini rjeSavanja problema s likvidnosti
poduzeca u preradivackoj industriji

I Zajmovi komercijalnih banaka I Equity financiranje
I Odgoda plaé¢anja dobavljagima [ Drzavne potpore
[ Ostalo

Izvor: Svjetska Banka
n=131, % odgovora

Slika 7: Broj anketiranih poduzeca
primatelja drzavne potpore
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Izvor: Svjetska Banka

Sve navedeno sugerira kako je Covid-19 pandemija djelovala negativno na poslovanje
poduzeca u preradivackoj industriji, a ti uéinci su bili izraZzeniji medu izvozno orijentiranim
poduze¢ima. Unato€ tome, vec¢ina poduzeca zadrzala je predpandemijsku razinu zaposlenosti i
nastavila sa ustaljenim praksama u odnosima sa dobavlja¢ima i kupcima. U tome je bitnu ulogu
¢ini se imala i drZzavna potpora poslovanju poduzeca. Kako bismo utvrdili postojanje veze
izmedu ovih i1 drugih Cinitelja s jedne strane te medunarodne konkurentnosti s druge strane u
nastavku se provodi regresijska analiza odrednica izvoznih rezultata anketiranih poduzeca u

razdoblju nakon pandemije Covid-19.



4. Model i metodologija

Kao §to je prethodno istaknuto, temeljni cilj istraZivanja je utvrdivanje postojanja veze izmedu
pojedinih ekonomskih obiljezja Covid-19 pandemije 1 izvozne konkurentnosti poduzeca u
hrvatskoj preradivackoj industriji. U tu svrhu razvijen je empirijski model u kojem je zavisna
varijabla kategorickog oblika 1 poprima vrijednost 1 ukoliko je poduzece navelo u anketnom
istraZivanju da je tijekom kolovoza 2020 ostvarilo niZe izvozne prihode nego u istom mjesecu
2019. godine. Varijabla je konstruirana na temelju pitanja ispitanicima o razini njihovih
izvoznih prihoda u kolovozu 2020 u odnosu na isti mjesec 2019. godine pri ¢emu su ispitanici
mogli odgovoriti jesu li ti prihodi ostali na istoj razini (ukljucujuéi razinu 0), povecali se ili

smanjili. Tablica 1 donosi definiciju pojedinih varijabli.

Medu kontrolnim varijablama model ukljucuje varijablu koja mjeri postotnu promjenu u
prihodima poduzec¢a u odnosu na isto razdoblje u 2019. godini. Ukljudivanjem ove varijable
moguce je razluciti izmedu onih poduzeca koja su iskusila pad izvoznih i sveukupnih prihoda
te onih poduzeca koja su pad izvoznih prihoda kompenzirala porastom prihoda na domacem
trzistu. Pozitivan znak varijable sugerirao bi reorijentaciju od inozemnog ka domacem trzistu
dok bi negativan znak signalizirao da se radi o sveukupnom padu prihoda. Model takoder
ukljucuje 1 kontrolu za velic¢inu poduzeca koja se mjeri brojem zaposlenih. Ocekuje se da veca

poduzeca imaju ve¢e moguénosti prevladavanja krize.

Model ukljucuje skupinu varijabli kojim se kontrolira za nacine rjeSavanja problema sa
likvidnosc¢u 1 tijekom novca. Konkretno, Cetiri kategoricke varijable su uklju¢ene 1 kontroliraju
za poduzeca koja su probleme sa likvidnoS¢u rjeSavala zajmovima komercijalnih banaka,
kapitalnim (equity) financiranjem, odgodenim pla¢anjem dobavljacima ili djelatnicima te uz
pomo¢ drzavnih potpora. Za sve Cetiri varijable oCekuje se da moguénost rjeSavanja problema

sa likvidno§¢u smanjuje vjerojatnost pada izvoznih prihoda.

Tablica 1: Definicija varijabli

Varijabla Definicija

Izvozni prihodi Kategoricka varijabla; 1 ukoliko je poduzece
dozivjelo pad izvoznih prihoda

Prihodi od prodaje Kontinuirana varijabla; promjena prihoda od prodaje
proizvoda i usluga Kolovoz 2020/Kolovoz 2019

Veli¢ina poduzeca Kontinuirana varijabla; broj zaposlenih




Zajmovi banaka Kategoricka varijabla; 1 ukoliko je poduzece iskusilo
probleme sa likvidnosti 1 pokuSalo ih rijeSiti zajmom
komercijalnih banaka

Kapitalno financiranje Kategoricka varijabla; 1 ukoliko je poduzeée iskusilo
probleme sa likvidnosti 1 pokuSalo ih rijeSiti
kapitalnim financiranjem

Odgodena placanja Kategoricka varijabla; 1 ukoliko je poduzece iskusilo
probleme sa likvidnosti 1 pokuSalo 1ih rijeSiti
odgodenim pla¢anjem dobavljacima i radnicima
Drzavne potpore za likvidnost Kategoricka varijabla; 1 ukoliko je poduzece iskusilo
probleme sa likvidnosti i pokusalo ih rijesiti uz pomo¢
drzavnih potpora

Drzavne potpore fiskalna davanja Kategoricka varijabla; 1 ukoliko je poduzece primilo
drzavnu potporu u obliku odgadanja ili oslobadanja
od fiskalnih davanja

Drzavne potpore place Kategoricka varijabla; 1 ukoliko je poduzece primilo
drzavnu potporu u obliku subvencije pla¢a zaposlenih
Novi modeli poslovanja Kategoricka varijabla; 1 ukoliko je poduzece

reagiralo na probleme uzrokovane pandemijom
Covid-19 wuvodenjem ili intenziviranjem online

prodaje

Prepreke u odnosu s kupcima Kategoricka varijabla; 1 ukoliko je poduzeée iskusilo
poteskoc¢e u odnosu s kupcima

Rad na daljinu Kontinuirana varijabla; Postotak zaposlenih koji rade
na daljinu

Duljina zatvaranja Kontinuirana varijabla; Broj tjedana tijekom kojih je

poduzecée obustavilo svoje aktivnosti zbog zatvaranja
(lockdowna) gospodarstva

Otpornost na promjene Kontinuirana varijabla; Procjena broja tjedana
tijekom kojih poduzece moze nastaviti poslovati u
slu€aju potpunog pada prihoda od prodaje.

Izvor: Obrada autora

Dvije dodatne kategorije drZzavnih potpora su ukljuene u model. Kategorickim varijablama
kontrolira se za poduzeca koja su bila predmet smanjenja ili izuzeéa od fiskalnih davanja te za
poduzeca koja su primila drZzavnu potporu za zaposlene. S jedne strane, oslobadanje od
fiskalnih davanja omogucuje angaziranje sredstava u nove nacine poslovanja dok s druge strane
drzavne potpore za zaposlene umanjuju potrebu za otpuStanjima i omogucuju poduzecima

zadrzavanje ljudskog kapitala. Za obje varijable ocekuje se pozitivan predznak.

Jedan od odgovora na pojavu pandemije Covid-19 bio je prelazak na online poslovanje s
klijentima. Model ukljucuje varijablu koja prima vrijednost 1 ukoliko je poduzece kao dio
odgovora na poteskoée u poslovanju pokrenulo ili intenziviralo prodaju putem elektronskih

odnosno online kanala te se za ovu varijablu o¢ekuje pozitivan predznak. Model kontrolira i za



otpornost poduzeca na eksterne poremecaje. Ispitanici su zamoljeni da procijene koliko tjedana
bi mogli opstati u slucaju potpunog prestanka prodaje. Takoder, model ukljucuje varijablu koja
sadrzi broj tjedana tijekom kojih je poduzeée u prvom valu pandemije bilo prisiljeno u
potpunosti obustaviti svoje aktivnosti zbog zaklju€avanja ekonomije 1 drustva (eng. lockdown).
Konacno, model sadrzi dvije kategoricke varijable koje kontroliraju za poduzeca koja su
iskusila poteSkoc¢e u pristupu klijentima 1 za udio djelatnika koji zbog pandemije rade na

daljinu.

Budu¢i je zavisna varijabla kategorickog oblika analiza je provedena koriStenjem probit
ekonometrijske tehnike sa kontrolom za robustne standardne greSke. Bitna stavka u analizama
izvoznog ponaSanja poduzeca je potencijalni problem selektivnosti izvoznih poduzeca u
odnosu na ostale. U ovom istrazivanju takav problem nije prisutan s obzirom da je zavisna
varijabla konstruirana iz pitanja o promjeni izvoznih prihoda pri ¢emu je ponuden odgovor u
kojem se navodi da je ova vrsta prihoda ostala nepromijenjena. Takva konstrukcija pitanja
omogucuje obuhvacanje svih poduzeca ukljuenih u anketno istrazivanje. Imajucéi sve
navedeno u vidu, analiza je provedena probit ekonometrijskom metodom koja je najcesce

koriStena metoda u analizama sa kategorickom zavisnom varijablom.

5. Rezultati istrazivanja

Polazi$na toCka u interpretaciji rezultata ekonometrijske analize je sagledavanje relevantnih
dijagnostika odnosno procjena valjanosti modela. Tablica 2 donosi kljucne dijagnostike
procijenjenog modela. Prema svim pokazateljima model pokazuje zadovoljavajuce vrijednost.
Sva 4 pokazatelja prediktivne vrijednosti (osjetljivost, specifi¢nost, pozitivna i negativna
prediktivna vrijednost) imaju vrijednosti oko ili viSe od 80%, a sveukupni postotak tocno
predvidenih ishoda je 85.50%. Pearsonov i Hosmer-Lemeshov test potvrduju nultu hipotezu o
valjanosti modela. Konacno, oko 92% uzorka nalazi se ispod ROC krivulje Sto sugerira visoku
sposobnost modela za razlu¢ivanje pojedinih ishoda. Sve navedeno sugerira valjanost modela

i omogucuje prelazak na interpretaciju rezultata.

Tablica 2: Dijagnostike modela

Osjetljivost 78.26%
Specifi¢nost 89.41%
Pozitivna prediktivna vrijednost 80.00%




Negativna prediktivna vrijednost 88.37%
Postotak to¢nog predvidanja 85.50%
Pearson test valjanosti modela

Pearson chi? (117) 85.15
Prob>chi? 0.99
Hosmer-Lemeshov test valjanosti modela
Hosmer-Lemeshov chi? (8) 5.37
Prob>chi? 0.72
Postotak ishoda ispod ROC krivulje 92

Izvor: Obrada autora

Rezultati regresijske probit analize prikazani su u tablici 3. Zbog jednostavnosti interpretacije
rezultati su prikazani u obliku grani¢nih (marginalnih) uc¢inaka. U slucaju kategorickih varijabli
grani¢ni ucinci odnose se na promjenu sa vrijednosti 0 ka 1 dok se u slu¢aju kontinuiranih
varijabli odnose na jedini¢nu promjenu vrijednosti varijable.

Tablica 3: Rezultati regresijske probit analize

Varijabla Grani¢ni ucinak (dy/dx)
Prihodi od prodaje -0.006* (0.00328)
Veli¢ina poduzeca -0.00018 (0.00036)

Zajmovi banaka

-0.087 (0.226)

Kapitalno financiranje

-0.642*%*(0.189)

Odgodena placanja

-0.448* (0.247)

Drzavne potpore za likvidnost

-0.698*** (0.205)

DrZavne potpore fiskalna davanja

0.065 (0.07686)

Drzavne potpore place

-0.021 (0.12509)

Novi modeli poslovanja

0.419%%% (0.124)

Prepreke u odnosu s kupcima

1.023#%* (0.19274)

Rad na daljinu

0.006 (0.00765)

Duljina zatvaranja

-0.013 (0.01518)

Otpornost na promjene

-0.015** (0.00665)

Izvor: Obrada autora

Napomena: ***** i * oznacavaju signifikantnost na razini 1%, 5% 1 10%

Standardne greske u zagradi.
Vjerojatnost pada izvoznih prihoda smanjuje se za 0.006% ukoliko se prihodi od prodaje
poduzeca povecaju za 1 postotni bod (Tablica 3). Ucinak u istom smjeru imaju i aktivnosti
poduzeca na rjeSavanju problema likvidnosti izuzev zajmova komercijalnih banaka.
Vjerojatnost pada prihoda od prodaje manja je medu poduzeé¢ima koja su iskusila pad
likvidnosti 1 pokusali ga rijesiti putem kapitalnog financiranja (za 0.642 postotnih bodova),
odgadanja pla¢anja dobavlja¢ima 1 radnicima (za 0.448 postotnith bodova) te medu
primateljima drzavnih potpora za odrzanje likvidnosti (za 0.698 postotnih bodova). Ostali

kanali drZavnih potpora nemaju statisticki signifikantan u¢inak na kretanje izvoznih prihoda.



Od ostalih varijabli, zanimljiv nalaz je pozitivan koeficijent na varijabli koja kontrolira za nove
modele poslovanja odnosno uvodenje ili intenziviranje online prodaje. Poduzec¢a koja su na
pandemiju odgovorila kroz ovu praksu imaju 0.419 postotnih bodova vecu vjerojatnost pada
poslovnih prihoda. Ukoliko se zna da su hrvatska poduzeca prema zastupljenosti online prodaje
izvoznih prihoda veca je i medu poduzecima koja su iskusila probleme u odnosu sa kupcima.
Konac¢no, nizu vjerojatnost pada izvoznih prihoda nalazimo medu poduze¢ima koja imaju

dovoljno resursa za dulji opstanak u slucaju potpune obustave prodaje.

6. Zakljucak

Pandemija Covid-19 rijedak je dogadaj u ekonomskoj povijesti koji nam pruza uvid u ucinke
istovremenog zaustavljanja veéine ekonomskih aktivnosti. lako ¢e za sveobuhvatno
sagledavanje ekonomskih uc¢inaka pandemije trebati provesti analizu sa odmakom vremena od
njenog sluzbenog zavrsetka, ve¢ sada moguce je izvuci poucke iz inicijalnih reakcija poduzeca
na obustavljanje ekonomske aktivnosti te na temelju tih zaklju¢aka formulirati smjernice
ekonomske politike za djelovanje u slicnim dogadanjima u buduénosti. Nekolicina postojecih
istrazivanja bavila se utjecajem Covid-19 pandemije na aspekte ponasanja poduzeéa kao sto su
profitabilnost, promjene u trziSnom pristupu ili odnosu s dobavljac¢ima, ali pitanje u¢inaka na
medunarodni aspekt ponasanja poduzeca do danas nije bilo predmet empirijskog istrazivanja
iako statisti¢ki podaci niza zemalja sugeriraju kako je ogranicavanje kretanja ljudi i roba imalo
znacajne ucinke na izvozno poslovanje poduzeca. K tome, postojeca istrazivanja uglavnom su
se bavila pitanjem ucinaka u Kini, Sjedinjenim Americkim DrZavama i razvijenim zemljama
Europske Unije. U¢inci na mala, otvorena gospodarstva poput Hrvatske i nacini na koje se
njihove tvrtke nose sa pandemijom uglavnom su izostali.

Nedostatak sustavnog istrazivanja uc¢inaka pandemije Covid-19 na veéi broj gospodarstva,
ukljuc¢ujuéi mala gospodarstva u razvoju, potrebno je sagledati u kontekstu nepostojanja
ispitivanja ili kvantitativnih baza podataka koje bi omogucile takvo istraZivanje. Iznimku ¢ine
nedavno objavljeni rezultati anketnog ispitivanja o u¢incima Covid-19 na poslovanje poduzeca
provedenog od strane Svjetske Banke. Baza podataka prikupljenih tijekom kolovoza 1 rujna
2020 i objavljenih pocetkom listopada 2020 predstavlja jedan od prvih izvora na temelju kojeg
je moguce procijeniti u€inak pandemije Covid-19 na hrvatska poduzeca. U tom kontekstu,
provedena analiza u ovom radu moze se smatrati prvim kvantitativnim istrazivanjem uc¢inaka

Covid-19 u Hrvatskoj provedenim na temelju podataka prikupljenih iz pouzdanog izvora.



Rezultati istrazivanja ukazuju kako su ucinci pandemije u prakti¢no svim sektorima doveli do
pada prihoda, iskoriStenosti kapaciteta te problema financijske prirode sa likvidnosti i
odnosima sa kupcima i dobavlja¢ima. U rjeSavanju navedenih problema poduzeca su se
ve¢inom oslanjala na drZzavnu potporu koja je u Hrvatskoj bila, s obzirom na fiskalne
ukazuju kako se nekolicina Cinitelja izdvaja u odnosu na ostale prema svom ucinku na
vjerojatnost nastanka pada izvoznih prihoda. Prije svega se to odnosi na napore poduzeca za
rjeSavanje problema sa likvidnosti i1 razli¢ite kanale drZzavne potpore. Prema dobivenim
rezultatima kapitalno financiranje, odgadanje plac¢anja i drzavne potpore u premoscéivanju
problema sa likvidnosti pokazale su se klju¢nima u sprjeCavanju pada izvoznih prihoda. S
druge strane, rezultati nisu nasli statisticki znacajnu vezu izmedu potpore komercijalnih banaka
1 mjera drzavne potpore kao Sto su oslobadanja od fiskalnih davanja i subvencija za place

zaposlenih te promjene izvoznih prihoda.

Iz navedenog je razvidno kako su najznacajniji izazovi pandemije za domaca poduzeéa u
preradivackoj industriji bili oni uzrokovani problemima sa likvidnosti te da su poduzeca koja
su uspjela rijesiti ovu vrstu problema uspjela i umanjiti vjerojatnost pada izvoznih prihoda.
Ukoliko se uzme u obzir i da su poduzeca koja imaju vece zalihe sredstava za opstanak u
sluc¢aju obustave prodaje medu onima koja imaju manju vjerojatnost za pad izvoznih prihoda
onda se moze zakljuciti kako su poduzec¢a u hrvatskoj preradivackoj industriji zapravo relativno
izloZena eksternim poremecajima 1 ve¢ u prvom valu pandemije na vidjelo su izasli njihovi
problemi sa likvidnosti. Zanimljivo je 1 kako uvodenje novih praksi poput online prodaje
zapravo povecava vjerojatnost pada izvoznih prihoda Sto sugerira kako se radi o
kompenzacijskoj mjeri kojom se pad na medunarodnom trziStu nastoji ublaziti novim nacinima

komunikacije sa kupcima na domacem trzistu.

Iz ovih preliminarnih rezultata moguce je izvuéi nekoliko smjernica za oblikovanje buduc¢ih
ekonomskih politika. Nalazi istrazivanja sugeriraju kako su tvrtke u rjeSavanju problema sa
likvidnosti pribjegle prikupljanju kapitala, drzavnim potporama te odgodama placanja. S druge
strane, nismo naSli vezu izmedu potpora za zaposlene, fiskalnih olakSanja i zajmova
komercijalnih banaka. 1z ovoga se moze zakljuciti kako je klju¢no tvrtkama omoguciti
likvidnost kako bi mogle nastaviti obavljati svoje aktivnosti te na taj nacin djelovati i na ostale

ciljeve kao §to je zadrzavanje radnih mjesta. JaCanjem internih kapaciteta za borbu sa eksternim



Sokovima takoder se moze povecati izglede poduzefa za opstanak prema rezultatima

dobivenim u ovoj studiji.

Studija ima i niz ogranicenja koja mogu posluziti kao smjernice za buduca istrazivanja. Analiza
je provedena na malom broju poduzeca i anketni upitnik ne sadrZi informacije o lokaciji
poduzeca. Buduca istrazivanja trebala bi sagledati prostorne razlike u u¢incima pandemije na
izvozne prihode poduzeca. IstraZivanja bi takoder trebala sagledati razlike u ucincima s
obzirom na glavna izvozna trziSta poduzeca §to nije bilo moguce sa koriStenom bazom
podataka. Konacno, buduca istrazivanja trebala bi uzeti u obzir izvozno iskustvo, starost i
konkurentski profil poduzeéa pored informacija o pojedinim aspektima njihovog odgovora na

probleme uzrokovane pandemijom.
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The impact of Covid-19 pandemic on the export competitiveness of manufacturing firms in

Croatia

Abstract
The aim of this paper is to explore the impact of Covid-19 pandemic on changes in export
competitiveness of firms from Croatian manufacturing industry. The analysis is based on the
data about firm behaviour in period following first wave of Covid-19 pandemic. The data was
collected by World Bank during August and September 2020 and publicly released in early
October 2020. The results of investigation reveal that probability of decreasing export
revenues falls among firms that solved their liquidity problems through equity financing,
deferred payments to workers and suppliers and with the support of public grants. Statistically
significant evidence of the tax exemptions, wage subsidies and commercial banks’ loans was
not found. Companies with higher level of robustness to external shocks have lower probability
of decreasing export revenues. The impact of introduction or implementation of online sales
on export revenues is negative. Results of investigation may serve for formulation of economic

policies in similar future cases.
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