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CILJEVI I SEKTORSKI IZBOR TEHNIKE U SAMOUPRAVNOJ
PRIVREDI

Miroljub LABUS
Rezime

U ovom clanku je analiziran izbor tehnike u jednostavnom dvo-
sektorskom modelu privrede u kojoj postoje samo opticajna proizvodna
sredstva. Ceo moguéi spektar tehnikd je sveden samo na dve tehnike,
a i f, s tim da je tehnika @ viSe kapitalizovana tehnika. Promena teh-
nike alternativno pogade jedan i drugi sektor privrede. U tim okwvi-
rima posmatrano je ponasSanje samoupravnog preduzeéa u odnosu na
dve moguéa kriterijuma izbore tehnike: dohodak po radniku i dobit
po radniku., :

Kuako od izbora tehnike w jednom sektoru zavisi primenac tehno-

logije u celoj privredi, ukazano je na mogude konflikte izmedu sekto--

ra, ¢ak i w okvirw primene istog kriterijuma izbora tehnike. Bolja teh-
nika sa stanovifta jednog sektorea moZe nametnuti onu tehnologiju ce-
loj privredi kojo ne odgovara drugom sektoru, Istovremeno je prikazan
i poznati zakljufak da promena kriterijuma izbora tehnike wvodi usva-
janju razli¢itih tehnologija.

Cela analiza je ilustrovana na jednostavnom primery alternativnih
tehnologija. Osim odnosa mna strani raspodele i cena, analiziran je i

uticaj izbora tehnike na relutivne odnose obima proizvodnje po sekto-
rTima 1 na zaposlenost.

ECONOMIC ANALYSIS AND WORKERS'
MANAGEMENT, 3, XVI (1982), 273—286

AKTIVIZACIJSKI PERIOD INVESTICIJA U INDUSTRIJI
JUGOSLAVIJE

Tomislav VUKIN A*

ANALITICKA PODLOGA I PRIKAZ METODOLOGLIE
EMPIRIJSKE ANALIZE

U ekonomskoj literaturi se pojam aktivizacijskog perioda investi-
cija majleiée vezmuje s problemom izratunavamja kapitalnih odnosno
proizvodnih koeficijenata. Kapitalni koeficijent se definira kao omjer
izmedu kapitalnih dobara upotrebljenih m procesu proizvadnje i veli-
&ime proizvodnje koja je remultirala izmedu ostalog i mjihovim djelova-
njem, a proizvodni koeficijent predstavlja njegova recipronu vrijed-
nost. Ako je wijeé o kapitalnim modelima, gdje je pretpostavljena veza
jzmedu Xapitala i proizvoda u njihovoj nkupnosti, onda ocjena dulji-
ne trajanja akfivizacijskog perioda ne predstavlja ogramidavajudl fak-
tor. Medutim, kod investicijskih modela gdje se pretpostavlja veza iz-
medu investicija 1 godi¥njeg prirasta proizvodnje, izbor odgovarajuéih
makroekonomskih agregata o$tro mamede potrebu poznavanja veliine
investicija u toku ili duljine trajamja aktivizacijskog perioda.

Najsatetije, alttivizacijski period moZemo definirati kao razdoblje
kapitalizacije investicija. Proizvodnja & montaza osnovnih sredstava
zahtijeva odredeno vremensko razdoblje, koje se s ekonomskog staja-
Jista me mo¥e zanemarit, u kojem je potrebno izdvojiti odredeni dio
sredstava za investicije u osnovma sredstva, a da ona jo§ uvijek ne dje-
luju u smislu faktora proizvodnje.

Alktivizacijski perfod kao vremenski interval od dsplate financij-
skih sredstava za investicije do mpotrebe movih kapaciteta u proizvod-
nji, s jedne strane ovisi o efikasnosti m procesu investiranja i odraz ie
ponafanja proizvodaga, dok je s druge strane odreden tehnologijom
proizvodnje samih osnovnih sredstava. Bududi da majvedi dio investi-
cija ofpada na gradevinske objekte i opremw, to e razina fehnidke
opremljenosti te stupanj proizvodnosti i organizacije rada u gradevi-
narstru i m odgovarajudim industrijskim granama koje proizvode op-
remu, utjecati na duljinu aktivizacijskog perioda.

Ako investicije u osnovna sredstva tretiramo kao odredeni troSak
u sadagnjem razdoblju s ciljem poveéanja proizvodnog kapaciteta u

* Centar za ekonomski razvoj grada Zagreba, Zavod za planiranje.
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buduénosti, onda je mjihova svrha ispunjena samo onda ako dode do
stvannog poveéanja proizvodnog ikapaditeta ¥préko njega do stvarnog
povecanja proizvodnje. U stvarnosti se deSava da do konadnog ostva-
renja tog cilja m potpunosti mikada i ne dolazi ili pak dolazi vrlo sporo.
Gubici zbog promaSenth investficija, sporo zavriavanje objekata i os-
tale neefikasnosti m dnvesticijskoj izgradnji su imanentni svakoj privre-
di ma putu njenog razvoja. Takvi razlozi doveli su do potrebe razéla-
njivanja kategorije investicija kako bi se mstanovila veli¢ina koja je
imala meposrednog mtjecaja ma porast proizvodnje s jedne strame i ve-
licine meaktiviranih odnosno investicija u toku s druge strane. Ne uzi-
manje u obzir navedenih &injenica mosi u sebi opasnost precenjivamja
veliéine investicija mpravo za veliCimu investicija m toku, a njihovo
stavljanje u odnos prema porastu proizvodnje znali u stvari dovodenje
u odnos dviju kategorija koje medusobno me korespondiraju.

U ekonomskoj se literaturi ipak susreéu postupci izratunmavanja ka-
pitalnih koeficijenata gdje se me razmicde period investiranja i period
povetanja proizvodnje za stanovitu duZinu trajanja aktivizacijskog pe-
rioda, odnosno gdje se kategorija investicija m toku jednostavno zame-
maruje. Takva metoda ima odredene ekonomske logike zbog toga 3to
se mogu zapaziti odredene zakonitosti u medusobnom odnosu i kreta-
nju bruto investicija i investicija m toku, pa se ma osnovi tth zakoni-
tosti neke tendemcije mogu unaprijed pretpostaviti. Na primjer, ako
investicije rastu, onda investicije u {oku isto rastu pod prebpostavkom
da nije doSlo do promjene u duZini trajanja aktivizacijskog perioda.
Porast dnvesticija u toku bit ée to vedi 3to je dinamika investiranja
veda 1 $to je dulji aktivizacijski period. Takav madin izradunavanja u li-
teraturi se obino mnaziva metodom istodobnih manginalnih kapitalnih
koeficijenata, a malazi svoje opravdanje u analizi efikasnosti investira-
nja za dulje vremensko razdoblje, buduéi da su neaktivirane investi-
cije kategorija svojstvena svakom razdoblju razvoja privrede koja se
kontinuirano razvija. Pote§koée mastaju zbog toga 8to mi velitina ni
struktura meakiiviranih investicija mije ista kroz d&itavo promatranc
razdoblje.

Budud da je kategorija investicija u toku statisti®ki te§ko uhvat-
ljiva, jednostavmiji madin kojim se rjeSavaju spomenute teskoée je oc-
jena duljine trajanja aktivizacijskog perioda. S obzirom da procesi pro-
izvodnje i investiranja m svakoj privredil teku kontinuirano, ove go-
dine izdvojena sredstva za investicije kapitalizirat ée se i dati odrede-
ne udinke ma povedanje proizvodnje stanoviti broj godina kasnije, a
prethodno izdvojena sredstva prouzrodila su povelanje kapaciteta 1 na
1aj nadin povecdamje proizvodnje danas.

Definirajmo proizvodmu funkciju s fiksnim koeficijentima proiz-
vodnje:!

K R
Q = min (—,—) W
k1

! Detaljnije vidi R.G.D. Allen (1)
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gdje k predstavija kapitalni koeficijent (k= X/Q), al predst?.vlj'a ra'd:
ni- koeficijent (1 = R/Q). Dakle,-u optem sludaju proizvodnja ce b.i\t!
jednaka manjem od brojeva K/k i R/, odnosno hit é(-a_ odreder_la onim
proizvodnim faktorom Cija se gornja gd'am'ca. eksga.nmjom p?ouzvodn]e
prije dosegne. Na primjer, ako K/k predstavija minimum u izrazu (1'),
$to je, s obzirom ma konkretne jugoslovenske gmvredne uv;gte koje
obiljefava permanentan viSak radne snage u S:L&ava poshjeratnq.r_n
razdoblju, sasvim realisti¢na pretpostavka, tada ce proizvodna funkcija
poprimiti obik:

R =—=pK )

s jednim jedinim parametrom kapitalnim koeﬁcijantc.)m .k' odnosn.o
proizvodnim koeficijentom p. Drugi se faktor R ne ;pmavhu]fa.eksph}-
citno m proizvodnoj funkciji ali se za njega mora .pretposta\f?tn da Je
raspoloziv u dovoljnim koli¢inama kako bi stvarno omogucio proiz-
vodnju Q. Razmatrana proizvodna funkdija, uz pre?ps)stavl]enu t.elmo—
Jogiju, predstavlja slucaj strikine komplementarnosti 1zme§i-u 'prmzvo_(}—
nih faktora. Radi se dakle o proizvodnoj fumkciji kod koq‘e je elasti¢-
nost supstibucije izmedu faktora proizvodnje jednaka muli.

Pretpostavimo da su proizvod i kapital konﬁpuirane_:_i ditfe‘rencua-
bilne funkcije vremena, te mapravimo totalni diferemcijal proizvodne
furkeije iz izraza (2) po vremenit:

ae dK
——=p— @)
dit dt
dQ ) .
S obzirom da predstavija prirast proizvodnje u odredenom vre-
dt
dK )
menskom razdoblju, a —— su u stvari investicije u istom razdoblju, to
dt

se izraz (3) u formi priraStaja moZe mapisati kao:
AQ = pI 4

Izraz (4) me opisuje pravu sliku stvamosti, iako dugo dok se u ana-
lizu me uvede vremenska komponenta. Naime, uspostavljena relacija
jzmedu prirasta proizvodnje i investicija unutar istog vremenskog raz-
doblja predstavlja samo specijalan sluéaj i m vedini slj.léavj'e\{a nece biti
znadajna, To je i intuitivno jasno kad se uzme u obzir ¢njenica da u
pravilu mora postojai neki vremenski razmak od trenutka evidenti-
ranja investicija kao finamsijskih sredstava do mjihove Preobrazibe u
proizvodne kapacitete. Tek akitivirana osnovma sreds’!:ya .djelovat ¢e za-
tim ma povedanje proizvodnje. U dom svijetiu 'relam.]u.xzr'ned.u porasla
proizvodnje i investicija u izrazu (4) treba vyremenski fiksirati, odnosno
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uspostaviti odredenu funkcionalnu vezu izmedu.-porasta proizvodnje u
vremenu t i investicija u vrénienskim razdobljfma od t do tm, gdj
je m meki konaéni broj %kojeg éemo iskustveno odrediti: )

AR =f(I,Li s Lz, i) (5)
odnosno:
AQy=a+ bo I - b+ by I,_z + ... +bm I,_m (6)

Izraz (6) predstavlja majopdenitiji oblik linearnog modela s distribuira-
nim vremenskim pomacima, jer je wtjecaj eksplanatorne ma zavisnu
varijablu distribuiran ma odredeni broj mjenih proflih wvrijednosti.

Ocjenu duljine trajamja aktivizacijskog perioda pomodu Izraza (6)
moguce je provesti ma dva madina. Prvo, prosjefnu duljinu trajanja ak-
tivizacijskog perioda otkrit ée majsignifikaniniji parametar uz wvrijed-
nost mezavisne varijable m mrazlidéitom vremenskom razdoblju. Dmgo,
analizom varijance moguce je mtvrditi kako dodavanje svakog slijede-
éeg vremenskog pomaka pridonosi pobolj§anju veze. Kad novododatna
eksplanatorna varijabla sa slijede¢im vremenskim pomakom nede vie
pridonositi poboljSanju veze, to ée biti znak da duljinu aktivizacijskog
perioda odreduje prethodni vremenski pomak.

Bududi da ekonometrijska ocjena relacije (6) prema oba spomenuta
postupka u praktitnom radu nije dala znadajne rezultate, pokusalo se
jednostavnim }nearnim modelom bez konstante u kojem je porast
drustvenog proizvoda funkcija bruto investicija samo iz jednog vre-
menskog razdoblja. U tu svrhu izraz (4) razvijamo kako slijedi:

AQ, =l

AQ, = pl,,

AQ, =pl,_,

AQ = pl,_m , ’ )

Relacija izmedu porasta proizvodnje i dsplata za investicije s odre-
denim wvremenskim pomakom, za koju u postupku ekonometrijskog
ocdijenjivanja sve statistike budu majbolje, otkrit ée duljinu trajanja ak-
tivizacijskog perioda. Vremenski pomalk uprave te relacije m pravilu
¢e odgovarati onom &ji je parametar u reladiji (6) majsignifikantniji, a
parametar p u toj weladiji predstavijat ée tehnolodki intervalni proiz-
vodni koeficijent &ija je reciprotna viijednost marginalni tehnologki
kapitalni koeficijent.

Pretpostavimo 1i da smo probleme vezane uz mjerenje i agregira-
nje makroekonomskih agregata koji mlaze u model wijesili, bududi da
detaljno bavljenje ovom problematikom premasuje okvire ovog rada,
joi wvijek ostaje pitanje izbora odgovarajuéih statistidkih -polkazatelja.

Kao mnajpodesniji pokazatelj za wvelidinu proizvodnje wmpotrebljava
se druStveni proizvod definiran kao bruto proizvednja umanjena za

i
{
i
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intermedijarne troskove, Narodni dohodak me predstavija ppogodan lfl%:
regat uglavnom zbog toga §t02je oduzefa.amortizacija ?refezno anl T
rarna velitina, dok se novi proizvod u statistitkoj praksi, zbog nepc_nz_
navanja velidine zamjene, me izradumava, Prednost drustvenog }’ro“"'e
voda sastoji se u tome da se moZe agregirati na svim r’a?inama', jer s—
radi o onom dijelu vrijednosti &koji me treba madoknaditi dmugim gra

.nama privrede i koji se smatra rezultatom proizvodnih faktora odre-

dene grame. Na kapitalni koeficijent na bazi drustvenog _[prom’?da:dne
utjefe dakle mjesto promatrane grane u lancu ﬁna]izamge 'PI'(?_ZVO‘ a_‘l;a

Izbor statistithog agregata investicija predstavija meSto ieZi pro B
lJem. Tehnolo§ki odnos postoji izmedu aktivmih fikbsnih fondfn‘va i :prélu
izvodnje. Na osnovi toga, potrebno je odrediti korespom.dencuu“ume-
investicija i odgovarajudeg porasta proizvodnje. Kao najpodesnija :nle'
ra porasta fiksnih fondova uzimaju se move investicije kao Odra:l‘ 5 ;.i:
nth promjena m proizvodnom fkapacitetu privrede. U (ﬂc-onomskyl ;h-
raturi je dosta dugo prevladavalo stanoviste o pﬁm’_}jem neto‘ mv.kak;
cija kao majpodesnijeg statistitkog agregata investicija. Me_d'“mm’bm du
to kaZe B, Horvat (2) pojam meto investicija moZe zavesti 1 Z2 .
jer se proizvodni kapacitet privrede mo¥e kretati potpuno meo““’;m
smjeru kretanja meto investicija. Taj fenomen posljedica Je aedost 2o
amortizacije kao makroekonomskog agregata, koja u stvarl :mjenl ol
misljeno, a ne stvarno troSenje fiksnih fondova wkoliko se ovo POS eie
nje definira kao smanjenje proizvodnog kapaciteta. Amortizacl)a mom
biti veéa ili manja i samo je u posebnom shdaju jednaka stvarno ol
smanjenju fiksnih fondova. U rastucoj privredi amortizacxjfl ée ug)va
biti veca od trofenja fondova, ostavljajuéi tako slobodan _d»l_o sred & od
za akumulaciju. U opadajuéoj privredi amortizacija ce Dbitl r-nan_Jil o
rashodovanja osnovnih sredstava, a razlika ée predstavljﬁvh n '(;na
dekumuliranje. Zbog toga je dollo do definiranja kaiegon]e_zaTE tei
kao vrijednosti rashodovamih fiksnih fondova i paralelno s tlmt @ .
gorije novih investicija i movog proizvoda. SuStina problema 5as OJlsta
u tome, da samo u privredi koja je stacionarna, dakle sa stopom Taor—
jednakoj muli, froskovi zamjeme mpravo su jednaki ftroﬁkom_ma ;m‘n—
tizacije. Slijedi da pojam amontizacije i rezultirajud pojmovi ne ; clio—
vesticija i narodnog dohotka opisuju u stvari specijalan slucay stz
narne privrede? e

Przlila tome, moZemo redi da postoji odnos izmedu pqrasia 'ggﬁzh
vodnog kapaciteta izrafenog kroz porast bruto vfrijed'novﬁtl kap¥ oiz-
fondova i dodajne proizvodnje izraiene kao privast druStvenog P i
voda. Porast bruto vrijednosti kapitalnih fondova po definicll J¢ J7
nak bruto investicijama umanjenim za zamjenu odnospo DOV - "
vesticijama. Dakle, odnos izmedu porasta proizvodnog lk%pamtgta 121‘_1”
Yenog mu movim investicijama i dodajne proizvodnje u'zraze}’leb Jfa%( ozﬁ-
rast druStvenog proizvoda mpredstavijat ée marginaini kaplta}“‘:‘ ob-
cijent koji bi s teoretskog aspekta najvile odgovarao. Dodatni s]ﬂi praz—
lem $§to m procesu investiranja, uvijek postoji jedno vremen: go vesti-
doblje u kojem je potrebno izdvojiti stanoviti dio sred_stava za ilx faic-
cije u osnovna sredstva, a da ona jo§ uvijek me djeluju u SmIS

_— —223).
* Za isarpnu analizu te problematike vidi B. Horvat (2) (sir. 118
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9

tora proizvodnje. To je period kapitalizacije,investidija odnosno akti-
"{ vizacijski period. Kao posljedica toga proizlazi® dh kategorija movih in-
vesticija kao mostalom i sve druge, sadrzi u sebi odredenu veli¢inu in-
vesticija u toku koje misu proizvodne. S obzirom da mnas imteresiraju
samo one investicije koje su stvarno prouzrodile porast proizvodnje,
marginalni kapitalni koeficijent bit ¢e rezultat odnosa movih investici-
ja 1 privasta proizvodnje sa pomakom za aktivizacijski period. Drugim
rijedima move invesficije imaju veze s prirastom proizvoda m godina
kasnije, gdje je m akdivizacijski period invesicija.

Za pretpostavke wuravnoteZenog rasta privrede, konstantne tehno-
logije 1 isokriStenja kapaciteta, odredenog aktivizadijskog perioda i wvi-
jeka trajanja kapitainih fondova B. Horvat (3) je pokazao da je mar-
ginalni kapitalni koeficijent ma bazi novih investicija s pomakom za
akbivizacijski period dobra aproksimacija tehnoloskog kapitalnog koefi-
cijenta. Medutim, u praksi vrlo Cesto ne raspolaZemo podacima o mo-
vim investicijama zbog mepozmavanja velidine zamjene. Tada se istra-
Zivaé neminovno mora opredjeliti ma jednu od preocstale dvije katego-
rije investicije. U odnosu ma kategoniju novih investicija i bruto i neto
investicije sadrZe stanovite medostatke. Bruto investicije ne predstavlja-
ju prirast fiksnih fondova jer su oni porasli manje za iznos zamjene, a
neto investicije u rastucoj privredi potcijenjuju prirast fiksnih fondo-
va jer je zamjena manja od amortizacije. U takvim slutajevima mnaj-
bolja aproksimacija se dobiva wpotrebom bruto investicija. Ukoliko in-
vesticije ne ekspandiraju po pravilnoj putanji, $to se redovno u stvar-
nostl i deSava, bruto i meto kapitalni koeficijentl su iskrivijeni, ali na
bouto osnoviel redovno manje nego ma mneto osnovici. Upolrebom ka-
pitalnih koeficijenata na bruto osnovici postizava se bolja dinamitka
aproksimacija. U sluéaju rastuce privrede manginalni kapitalni koefici-
jent na bazi novih investicija nalazit ¢ée se u intervalu gdje je margi-
nalni kapitalni koeficijent na bruto osnovici gornja, a onaj ma bazi
neto investicija donja granica intervala. Bududi da postoje granice in-
tervala, kapitalni koeficijent se m pomanjkanju drugih podataka moZe
aproksimirati kao meka sredina izmedu bruto i neio kapitalnog koefi-
oijenta (13).

Ocjena mumeri¢kih vrijednosti koeficijenata ekonomskih veza Iz-
vodi se pomocéu tazli¢itih ekonometrijskih metoda. U ovom radu ko-
riStena je obi¢na meloda najmanjih kvadrata® koja je i imnade u €ko-
nometniji najrasprostranjenija. Kao 3to to proizlazi iz fzraza (7), kao
adekvatna specifikacija modela pokazala se linearna fuwmkeija, Ciji je
odsjeak jednak muli, odnosno, pravac koji prolazi kroz ishodiste ko-
ordinatnog sistema.! Jednostavan linearni regresijski model koji se os-
niva ma metodi majmanjih kvadrata pretpostavlja linearnu vezu:

Yg=a+bX,-+u,,- i=1,2,...,n (8)

uz uvjet da je a = 0. Problem se svodi ma iznalaZenje minimuma sume
kvadrata odstupanja ©od ocijenjenog regresijskog praveca

* Detaljno o tome vidi J. Johnston (4) sir. 14—32,
! Cjelovito tumatenje vidi u A. Kouisoyiannis (5) str. 65—66.
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A A
- Xef=(Yi—a— bXy)? . (9)

uz ograni¢enje a = 0. Slijedeéi proceduru irazenja uvjetnog ekstrema,
tvorimo Lagrangeovu funkciju:

? =z(Y.--_¢A1—bAX,-)2-ﬁ (10)

gdje je )\ Lagrangeov multiplikator. Ako prve parcijalne devijacije jed-

A A
madzbe (10) s obzirom na a,b i X izjednadimo s nulom, naknadnim ce
uvrstavanjem proizaéi ocjena parametra b:

» BYX
b= (11)
T X7

Nepristrana ocjena reziduaine varijance dobije se po formuli:

A Tef
ol = —— (12)
(n—1)

A
koju ¢emo iskoristiti u izradunavamju standardne greSke parametra b:

A A 1
SEp, =gy 1/ [ (13)

T X7
dok se koeficijent determinacije izradunava na osnovi slijededeg izraza:

z 652
R=1—— (14)
T X?

EKONOMETRIJSKA OCJENA DULJINE TRAJANJA
AKTIVIZACISKOG PERIODA

Na osnovi prethodno obrazlofenog metodoloskog i teoreiskog ok-
vira izviSit demo empirijsku amalizu duljine trajanja aktivizacijskog
perioda u industniji Jugoslavije po pojedinim industrijskim granama.
Vremensko razdoblje kojeg demo promatrati sefe od 1952, godine do
1979. godine. Empirijska amnaliza izvrSena je za dva vremenska inter-
vala od 1952. do 1965. te od 1966. do 1979. godine. Ocjena duljine tra-
janja alktivizacijskog perioda u cjelolupnom promatranom wrazdoblju
nije dzviSena zbog mepostojanja cjelovite serije statistiGkih pokazatelja.

Prirast kapitala izra?en je kroz seriju izvrSenih isplala za bruto
investicije u osnovna sredstva. Radi se o movdanim ulaganjima u no-
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ve objekfe te u prodirenje, rekonstrukeiju i zamjenu postojedh, bez ob-
zira ma to da 1i su 4 kada odnosne. investicije dstvarene., Ta serija po-
dataka wkljutuje takoder movéana ulaganja u sredstva zajednidke po-
trosnje. U prvom razdoblju korigteni su podaci objavljeni od strane
Instituta za ekonomiku investicija u stalnim cijenama 1972. godine, dok
je za drugo razdoblje serija u stalnim cijenama komstruirana ma osnovi
senije izwrSenih dsplata za investicije u osnovma sredsiva u {ekudim
cijenama objavljena u statistickim biltenima »Investicije«. Te dvije se-
rije misu sasvim precizno usporedljive, ali zadovoljavaju potrebe ovog
rada buduéi da im se metodologije sustinski ne razlikuju. Problem pre-
vodenja serije m tekuéim cijenama, na cijene 1972. godine rijeSen je na
taj madin §to su za podmuje indusirije izradunati deflatori po pojedi-
nim godinama ma osnovi omjera izmedu ostvarenih investicija u os-
novne fondove u cejenama 1972.° i tekuéim cijenama.f

Taj je omjer onda primjenjen ma seriju izvrienih isplata za in-
vesticije u osnovma sredstva na taj nadin Sto su sve industrijske grane
korigirane zbirnim deflatorom za industriju,

IrviSene isplate za investicije grupirane su po organizacionom
principu prema kome su podaci razvrstani po granama preteZne dje-
latnosti investitora, a teritorijalno prema sjediStu investitora. Zbog toga
ti podaci misu sasvim precizno usporedljivi 5 koriStenim serijama dru-
§tvenog proizveda gije je razvrstavanje izvi§eno po principu &istih dje-
latnosti.

Model na osnovi kojeg je bila izvr¥ena ocjena duljine frajanja ak-
tivizacijskog perioda osniva se ma preftpostavel da je povedanje proiz-
vodnje u tekuéoj godini bilo prouzrodeno djelovanjem investicija iste
godine, od prije godinu, dvije ili vise godina.

Pretpostavisa da postoji odredeni vremenski razmak od trenutka
isplate financijekih sredstava za investicije, pa ‘do poletka djelovanja
tih istih investicija kao aktivnih proizvodnih fondova, sasvim je rea-
listitna, a taj vremenski pomak upravo predstavija duljinu trajanja ak-
tivizacijskog perioda.

U #abeli 1 prikazani su rezultati ocijenjivanja za razdoblje od 1952.
do 1965., a u tabeli 2 za razdoblje 1966—1979. :

Tabela 1
‘Ocjena duljine trajanja aktivizacijskog perioda u findustriji SFRJ za
razdoblje 1952-—1965.

Inter. Stan- Nivo Marg., Koef. Akdi-

proiz  dard. sign. kap. deter- vizac.
koef. greSka para- koef. minac. Durbin period
A A A A
b SE:  meira km=1/b R* Watson m
INDUSTRIJA 0,3473  0,0419 0,0000 2,879 08957 2,0416 2
Elekirosnergija 0,997 00211 0,0033 10,028 0,7879 0,979 7
Uglien i koks 0,270  0,0265 0,004 7,874 0,7417 23095 4
Nafta 0,2218  0,0149  0,0000 4,509  0,9654 2,1268 2

* Serija objavljena u SGJ 1981.
¢ Podaci se objavljuju u Statistickom biltenu »Investicije«,

INVESTICIJE U INDUSTRIJI JUGOSLAVIIE

Crna metalurgija* 0,1107  0,0205 0,0010 9,033 0,8073 11,1248 5
Obojena metalurgija  0,1783  0,0238 0,0001° -5,609 0,8755 1,3330 3
Nemetali 0,4159 0,0681 0,0003 2,404 0,8234 1,6092 1
Metalna industrija* 0,8441  0,1234 0,0002 1,185 10,8698 11,4863 2
Brodogradnja 0,4725 0,1262 0,0057 2,116 0,6369 3,0050' 2
Elektroindustrija* 0,9412 0,1116 0,000t 1,062 09104 17371 1
Kemijska industrija =~ 0,2819 0,0292 0,0000 3,547 0,9210 11,6838 2
Gradevinski mater. 0,4558 0,0872 0,0008 2,134 00,7734 1,6804 3
Drvna industrija* 0,8126 0,1279 0,0004 1,231 0,8523 2,8625 2
Industrija papira 0,1270  0,0123 0,0000 7,874 0,9207 11,1586 2
Teksfilna indust, 0,6333 0,0768 0,0000 1,579 0,8947 1,8120 2
Industrija kozZe 1,323 0,213 0,0003 0,756 0,8276 1,3535 4
Industrija gume* 0,6234 0,087 0,0000 1,604 09416 1,8337 1
Prehram, indust. 0,5920 0,0727 0,0000 1,689 0,8924  3,2745%* z

Grafitka industrija.* 1,322 0,059 0,0000 0,756 0,9861 1,1560
Industrija duhana

! Test nije definiran.

++ Audokorelacija znadajna na nivou 5%.
* Ocjena izvriena za razdoblje 1952—1064.

Tabela 2
Ocjena duljine 4rajanja aklivizacijskog perioda indusirije SFRJ za
razdoblje 1966—1979,

Inter. Stan- Nivo Marg. Koef. Alsti-
proiz. dard. sign. kap. deter- . vizac.
koef, greSka para- koef. minac. Durbin period
A A
’l;: -SE: metra km=1/b R* Watson m
INDUSTRIJA 0,2722  0,0235 0,0000 3,674 09438 2,6632 3
Blekiroenergija 01191 0,0273 0,0033 8,396 0,7313 2,1532 6
Ugljen i koks 0,09597 0,02238 0,0027 10,420 0,8969 2,1317 4
Nafta 0,1614 0,0174 0,0000 6,195 09148 1,7369 3
Crna metalurgija 0,1254  0,0277 0,0019 7,974 0,7199 1,9870 5
Obojena metalurgija 0,08175 0,01815 0,0020 12,232 00,7172 1,2683 4
Nemetali 0,2560  0,0509 0,0010 3,906 0,7600 2,0316 2
Metalna dindustrija 0,7563 0,0842 0,0000 1,322 10,9099 2,1130 5

Brodogradnja

Elektroindustrija 04782 0,1220 0,0044 2,091 0,6578  2,0467
Kemijska industrija 04321 0,043 0,0000 2,314 0,9225 2,3476
Gradevinski- mater. - 0,2576 0,0382 0,0001 3,882 0,8521 12,2931
Drvna industrija 0,3127 0,026 00026 3,198 0,6984  2,0893
Industrija papira 0,1951  0,0299 0,0002 5126 0,8417 2,2794
Tekstilna industrija 0,3536  0,0520 0,0001 2,828 0,8542 11,3385
Industrija koZe 0,5165 0,1300 0,0041 1,936 0,6636 1,8742
Industrija gume

Prehrambena indust. 0,3897 0,0433 0,0000 2,566 0,9103 2,5147
Grafi¢ka industrija 0,1702  0,0333 0,0009 5875 0,7656  2,2979

Industrija duhana )
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Iz tabele 1 vidi se da aktivizacijski perig-'c} _za: ukupnu industriju iz-
nosi dvijeé godine. Postupkom ocijenjivanja dobiivehi su slijedeéi rezultati:

AQ, = 0,3077 I, R? = (,8786 DW = 1,9933
AQ, = 0,3473 I,_, R? = 0,8957 DW = 2,0416
AQ, = 0,3787 I,_s R? = 0,8870 DW = 1,9264
AQ = 0,3969 I, R? = 0,8516 DW = 1,5796
AQ, = 0,40521,_ R2 = 0,8080 DW = 1,3223

Vidi se da je koeficijent determinadije u ocijenjemoj regresijskoj
funkeiji s vremenskim pomakom od idvije godine majvisi, §to ukazuje
na dinjeniou da je stupanj linearne asocijacije medu varijablama ovdje
najvisi.

Viijednost Durbin-Watsonove statistike malazi se sasvim blizu opti-
mailne vrijednostl 8to znadl da m modelu nije prisutna znatajna autoko-
relacija. Kao &to se vidi liz tabele 1 ocijenjeni parametar je takoder vi-
soko znadajan i predstavija dntervalni proizvodni koeficijent. Njegova
vrijednost od 0,3473 predstavija udinak jedne jedinice investicija na po-
rast veli¢ine proizvodnje, Drugim rijetima, investicijama prouzrodeno
povedanje proizvodnih fondova za jednu jedinicu, imat ée za posljedicu
povedanje proizvodnje za 0,3473 jedinica. Reciprotna vrijednost inter-
valnog proizvodnog koeeficijenta je marginaini kapitalni koeficijent i on
u ovom sluéaju éznosi 2,879.

Kod pojedinih industrijskih grana ocjena duljine trajamja akiiviza-
cijskog perioda izviSena je ma osnovi vremenske serije od 1952, do 1984.
godine, jer je izbacivanje 1965. godine doprinjelo poboljSavanju veze.
Taj slucaj izlozit éemo ma pnimjeru elektroindustrije. Ocijenjene regre-
gijske funkcije sa pet razlititith vremenskih pomaka u djelovanju inve-
sticija ma porast drustvenog proizvoda za razdoblje 1952-—1965, bile su
oblika:

Aé,- = 0,4641 1, R? = 10,5175 DW = 1,3009
Aé; = 0,7798 I,.; R?=0,6357 DW = 1,6329
Aé,- = 0,9928I;_; R?=0,6893 DW = 1,6704
AQA; =0,9299 I, 4 R?2=0,6135 DW =1,5016
Aé; = 0,8298 I,_; R? = 0,5702 DW = 1,0037

a iz relacija je proizlazilo da je aktivizacijski period tri godine. Medu-
tim, svi koeficijenti determinacije bili su relativmo miski, a parametri
slabo znadajni pa se pokusalo ocijeniti iste funkcije u razdoblju 1952—
1964:

A

AQr= 094121, R? = 0,9104 DW =1,7371
A

AQ;=1,203 I, 2= (,8844 DW = 2,7513
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A(ﬁ; =1,358 I, ... R? = 00,8664 DW = 1,6929
AQ = 1,052 Iy R? = 0,6530 DW = 0,8841
Aé,- =0,848 I,s R? = 0,5651 DW = 0,5944

otkuda proizlazi da je duljina aktivizacijskog perioda godinut dana. K'Oe—
ficijent determinacije je osjetno bolji, a intervalni proizvodnd d{oeﬁ(}l]em
je visoko zmadajan. Viijednost Durbin-Watsonove statistike pokazuje da
autokorelacija nije znadajna. . .

U razdoblju 1952—1965. duljinu trajanja aktivizacijskog perioda
nismo uspjeli ocijeniti jedino za industriju duhana, sto s obzirom na_ k_a-
rakter i vagnost te grane ne predstavlja problem od posebnog znacaja.

Osnovni ogranidavajudi fakior kod ocijenjivanja ovog modela »_blla
je kratkoéa serija pokazatelja. Naime, svaki vremenski pomak zavisne
varijable skraduje seriju za jednu godinu, Taj je problem posebno do-
lazio do izraZaja u onim granama gdje se intuitivno preﬁposta\r_lzjao du-
3 akiivizacijski period od 5 godina kao mpr. kod elekiroenergije, crne
metalurgije § kemijske industrije. . .

Iz tabele 2 se vidi da se aktivizacijski period za ukupnu industriju
produZio sa 2 godine m prvom na 3 godine u drugom razdoblju. PO—
stupkom odijenjivanja se vidi da je majvedi stupanj lmveame asocijadije
postignut u alternativi s pomakom od tri godine, na $to ukaguje maj-
vida vrijednost koeficijenta determinacije od 0,8438. Pararf.l.efar_'}l rela-
ciji visoko je znadajan, a prisutnost megativne autokrelaci]e mije zna-
dajna. ] }

Vrijednost intervalnog proizvodnog koeficijenta fznosi 0,2722 &to
daje marginalni kapitalni koeficijent od 3,674, dakle Visi nego W jprvom
razdoblju. o

Za Tazdoblje od 1966. do 1979. duljinu trajanja a!ktiwzadljskog pe-
rioda nismo wuspjeli ocijeniti za brodogradnju, indusiriju gume 1 in-
dustriju duhamna.

ZAKLJUCCI

Kao #o je veé spomenuto, ocjena duljine trajanja -?ktiwzam]skog
perioda izvrSena je ma osnovi investicijskog modela kojm se pretpo-
stavlja da je povedamje proizvodnje u tekucem razdoblju prouzroceno
djelovanjem investicija sa razliitim vremenskim pomacima. .

U empirijskom dijelu ovog rada koristen je linearni regi'eSJ_JSkl
model odnosno metoda najmanjih kvadrata, Takav model daje ocjene
koje se mogu smatrali majefikasnijim izmedu svih alternativnih linear-
nih mepristranih metoda odijenjivanja, ukoliko su pretpostavke tog mo-
dela ispunjene. Jedan od vaimih aspekata istrazivanja je testiranje -
nearnosti spedificirane funkcije, koja je pretpostavljena konstaifﬂbnoscu
marginalnog kapitalnog koeficijenta. S obzirom na to da u svim stu-
gajevima postoji statistidki znadajna linearna veza izmedu pru‘as"ta pro-
izvodnje i brmuto investicija, o Semu svjedode visoke vrijednosti koefi-

gijenta determinacije. a autokoreliranost stohastike varijable nije zna-
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¢ajna, moZemo reéi da ne postoje indikacije pretiv pretpostavke da je
empirijska funkcija linearna i da je mangifdlhy kapitalni koeficijent za
promatrano razdoblje konstantan.

Komparativnom analizom abele 1 i fabele 2 dolazi se do zakljud-
ka da je tendendja produzavanja aktivizadijskog perioda prisutna u
vedini industrijskih grana, 3to je dovelo do mjegovog produfavamja u
oblasti wmkupne industrije. Skraéivanje aktivizacijskog perioda m raz-
doblju 1966—1979. u odnosu ma prethodno razdoblje, prisutno je kod
eléktroenergije, industrije gradevinskog materijala, tekstilne indust-
rije i industrije koZe. Kod ugljena i koksa, crne metalurgije, elektro-
industrije, drvne industrije i prehrambene indusirije mije doSlo do mi-
kakvih promjena u duljini trajanja aktivizacijskog wperioda.

Poveéanje marginalnog kapitalnog koefcijenta za mukupnu industri-
ju u razdoblju 1966—1979. u odnosu na razdoblje 1952—1965. prouzro-
Gla su ista takva kretanja kod veédine industrijskih grana. Smanjenje
marginalnog kapitalnog koeficijenta u dougom razdoblju prisutno je
samo kod elekiroenergije, crne metalurgije, kemijske industrije i in-
dustrije papira.

Na osnovi toga mozZemo zakljuditi da se ekonomska efikasnost in-
vestiranja u jugoslovenskoj industriji pogorSala m razdoblju 1966—1979.
u odnosu ha prvo promatrano razdoblje.

Primljeno: 26. 3. 1982
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IZVORI PODATAKA
1. Drudtveni proizvod

a) u razdoblju 1952—1865. u stalnim cijenama 1972. po staroj nomenkla-
turi djelainosti
Statistidki bilten br. 909 »DruStveni proizvod i narodni dohodak po
cenama 1972, 1952—1973«, Beograd, Jul 1975.

b) u razdoblju 1966—1979. u stalnim cijenama 1972. po jedinstvenoj kla-
sifikaciji djelatnosti
Statisticki godidnjak Jugoslavije 1980,
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2. IzvrSene isplate za bruto investicije u osnovna sredstva

a) u razdoblju 1952—1965. u stalnim cijenama 1972. godine po staroj no-
menklaturi djelatnosti ’
»Investicije u osnovna i obrina sredsiva (druStvene i privaine) 1847—
1973. u tekudim cenama i cenama 1972, godine«
Institut za ekonomiku invesiicija, Beograd i Ekonomski institui Zag-
reb, Beograd 1975.

u) u razdoblju 1966—1979. u tekuéim cijenama
Statisti¢ki bilten »Investicije« br. 531, 674, 745, 791, 843, 845, 912, 948,
1034, 1087, 1104, 1148, 1221

GESTATION PERIOD OF INVESTMENT IN YUGOSLAV INDUSTRY

Tomislav VUKINA
Summary

Capital goods require a certain period of time, which from the
economic point of view is not negligible, to become productive. There-
fore, gestation period of investment may be defined as the period of
capitalization of investment. In the article, it is empirically examined
the length of gestation period in the Yugoslav industry by branches.
The analysis covers 1952—1965 and 1966—1979 periods.

The production function with fixed coefficients, as defined in this
article, is: @ = K/k = pK, where k is capital-output ratio, and p is
reciprocal output-capital ratio. Labor does mot explicitly appear in the
function, but it is assumed that this factor is disposable in quantities
large enough to make output @ possible. The above production func-
tion, with given technology, represenis the case of strict complemen-
tarity of production factors, Hence, the elasticity of substitution
between factors is equal to zero. Total differential of the above
expression by time gives:

dQ dK
=P
dt dt

which is equal to the expression AQ = pl, given that dQ/dt repre-
sents an increase of production in certain period of time, and dK/di
are the investment in the same period. Without the time component,
this expression does mot reflect the real economic situation. Namely,
the relationship between the increase of production end the invesitment
within the same period of time holds only in a special case. However,
within the light of the above discussion, it seems to be necessary to
relate the increase of production in period t to investment in lime
periods from t to t-m, where m is some finite number determined by
experience. Thus we have:
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AQ, = pl; ) e ‘;"‘.’4..
AQ; = pIiy o
AQ! = ‘pI(—m

Among the above rtelations, we choose the one with the best statistics.

In thai way, the length of gestation period of investment is discovered
by econometric investigation.

In the empirical analysis, the OLS method was used. This estima-
tor, within the class of linear wunbiased estimators, gives the most
efficient estimates if the asswmptions of the model are fulfilled. Lin-
earity of the specified function is assumed by constancy of incremen-
tal capital-output ratio, In most of the examined cases, there is a
statistically significant linear relationship between the increase of
production and gross investment (high values of the coefficients of
determination). Also, autocorelation of the stochastic wvariable is not
significant. Thus, there is no indication that the empirical function is

not linear and that the ICOR for the period, under consideration, is
not constant.

By comparative analysis of the two periods of development of the
Yugoslav industry, it is obvious that there is a tendency towards the
lengthening of gestation period in the majority of branches, and thus
in the overall industry. The values of ICORs are, for the overall in-
dustry, higher in the 1966—1979 period than those in the 1952—1965
period. These two conclusions point in the same direction: the economic
efficiency of investment in the Yugoslav industry worsened.

ECONOMIC ANALYSIS AND WORKERS?
MANAGEMENT, 3, XVI (1982), 287—298

CAPITAL MAINTENANCE & INVESTMENT IN YUGOSLAVIA:
TWO OBSERVATIONS

Michael CONNOCK*
1 — INTRODUCTION

Since 1970, a considerable literature has appeared on the subject of
capital maintenamnce in labour-mamaged firms in general and Yugoslav
firms in particular. It has been argued that the absence of private
property rights in labour-managed firms, coupled with the reguirement
to maintain social capital, will cause the workers in such firms to be
less willing to engage in capital investment than would be the workers
of firms under a system of private property rights,

The purpose of this article is to discuss #wo reasons why this may
not always be so. The first of these has 40 do with bank finamce, and
seemns to me to be relevant mot only to Yugoslavia but to any likely
labour-managed economy. It has been dealt with by other writers but
not, in my opinion, with sufficient clarity about its implications. The
second reason, which is specific to Yugoslavia, has to do with obliga-
tory saving, and so far as I know has mot hitherto been raised in the
literature.

In Part 2 I outline, briefly, the arguments of capital-maintenance
theory. In Parts 3 and 4 I explain my own arguments, and finally in
Part 5 I consider where the whole disoussion appears to leave Yu-
goslavia.

2 — CAPITAL-MAINTENANCE THEORY

The debate was started by Furuboim and Pejovich (1970). However,
that article embodies the unrealiistic assumption that capital lasts for-
ever, with the consequence that no depreciation provisions are neces-
sary. That assumption was relaxed in separate articles by the two ori-
ginal authors, Pejovich (1973) and Furubotn (1974). I shall summarise
the argument as it appears in Pejovich (1973).

* Senfior Lecturer dn Economics, Middlesex Polytechnic, London, NW4
4BT. This is a modified version of a paper first given at the Problems of
Socialism and Planning seminar at the London School of Economics. The
author is grateful to Saul Estrin, Peter Wiles and Nicos Zafiris for helpful
comments,




