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EKONOMSKA ANALIZA ZNACAJA STRANIH DIREKTNIH INVESTICIJA

REZIME

Direktne strane investicije su razvojna Sansa kompanija u tranzicionim zemljama i put
dugoro€nog povecanja proizvodnje, zaposlenosti i Zivotnog standarda. Strane direktne investicije imaju
dugu tradiciju u modernoj srpskoj istoriji. Veliki uticaj na privredu Republike Srbije strani kapital imao je u
periodu izmedu dva svetska rata.

Privatizacija je poslednjih godina usmerana samo na prodaju i priliv stranog kapitala, a sasvim je
zanemaren obrnut proces, a to su ulaganja u druge zemlje. Zbog toga usmerenost samo na priliv stranih
direktnih investicija predstavlja istovremeno i Sansu i prepreku za ubrzani privredni razvoj. U danasnjim
uslovima poslovanja neophodno je osloniti se na podsticanje onih stranih direktnih investicija koje bi
doprinele prestruktuiranju u pravcu proizvodnje proizvoda koji bi bili konkurentni na medunarodnom
trzistu.

Kljune redi: strane direktne investicije, zaposlenost, ubrzani privredni razvoj

uvoD

Strane direktne investicije (SDI) predstavljaju najznacajniji deo medunarodnih tokova kapitala. U
uslovima globalizacije i novog ekonomskog poretka, dobijaju ulogu vazne poluge ekonomskog razvoja.
Direktne investicije u inostranstvu su ipak nesto viSe od medunarodnog kretanja kapitala, s obzirom na
elemenat kontrole u preduzecu, i njihova izuzetna dinamika, nesumnjivo se pripisuje aktivhostima
transnacionalnih kompanija i promenama u globalnom poslovnom okruzenju. Republika Srbija belezi
visok spoljnotrgovinski deficit u periodu od 2000. godine do danas Sto predstavlja veliki problem u smislu
odrzivog ukupnog privrednog razvoja. Osim toga, evidentan je i problem konkurentnosti srpskog izvoza.
SDI imaju potencijal da generiSu zaposlenost, poveéavaju produktivnost, transferiSu znanje i tehnologiju,
nova menadzZerska znanja, implementiraju programe obuke zaposlenih, povecavaju zivotni standard,
omogucavaju integrisanje zemlje u medunarodne ekonomske tokove, uti€u na poboljSanje poslovnog
okruzenja, omogucavaju pristup stranom trziStu i sl. te su neophodne ne samo sa aspekta razvojnih
potreba privrede, ve¢ i rasta i odrZzavanja konkurentskih pozicija i perfomansi.

Danas su glavni promoteri SDI u svetu transnacionalne kompanije (TNK). MreZza TNK' broji preko
61.000 mati€nih kompanija i oko 900.000 njihovih filjala Sirom sveta. Nove organizacione tehnike i
informaciono-komunikaciona tehnologija omogucavaju da TNK rastu i vrSe ekspanziju svojih aktivnosti.
Njihov ulazak u pojedine zemlje izaziva znacajne pozitivne ili negativne efekte.? Privreda Republike
Srbije se nasla pred najvaznijim problemom ekonomskog razvoja, koji se ogleda u nedostatku kapitala
bez kojeg se ne mogu resiti kljucni problemi. Duboka ekonomska kriza, dug period izolacije, ratni sukobi,
zastarela tehnologija, nedostatak domaceg kapitala, nameéu potrebu privlaCenja stranih direktnih
investicija u cilju obezbedenja privrednog razvoja.®> Posebna paZnja mora biti usmerena na izvozno
orjentisane SDI, pa stoga treba kontinualno raditi na koordinaciji spoljnotrgovinske politike (strategija
izvozne konkurentnosti) sa precizno definisanom strategijom priviaéenja SDI.

Spoljnotrgovinsko poslovanje predstavlja osnov razvoja privrede i druStva u kome se ostvaruje
razmena kako dobara tako i usluga. Paralelno sa prometom dobara i usluga vrsi se i razmena znanja,
iskustva i informacija iz raznih sektora privrednog Zivota, te je stoga privredni razvoj nemoguée zamisliti
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bez spoljnotrgovinske razmene i prometa.4 Izlaz se moZe pronadi u greenfield investicijama, investicijama
u infrastrukturu, zajedni¢kim ulaganjima. U cilju daljeg privrednog razvoja nasa zemlja bi trebalo da
primeni mere koje bi dodatno stimulisale priliv stranih direktnih investicija.

1. STRANE DIREKTNE INVESTICIJE — POJAM, KARAKTERISTIKE | KLASIFIKACIJA

Pod direktnim stranim investicijama ili stranim kapitalom podrazumeva se kapital koji potice iz
privatnih finansijskih ustanova i preduzeca, medunarodnih institucija i organizacija i javnih finansija ili
krace re€eno bilo koje investicije koje u stranoj zemlji podrazumevaju privatne kompanije, medunarodne
institucije i oranizacije, drzave |li pojedinci.5 Investicija se smatra direktnom investicijom kada investitor
poseduje 10% ili viSe akcija ili imovine preduzeca ili prava glasa u preduze¢u. Upravo moguénost
upravljanja i kontrole razlikuje ovaj od ostalih oblika medunarodnog kretanja kapitala.

Direktne investicije mogu biti kretanje kapitala, ali su one vise od toga. One mogu da uklljuc¢e
Sirenje vrednog znanja ili preduzetniStva u formi istrazivanja i razvoja, proizvodne tehnologije,
marketindkih vestina, upravljaCkog znanja i sl. Nista od toga ne prati investiranje.6 U savremenim
uslovima globalizacije, opste prihvacen je stav da strane direktne investicije dobijaju ulogu kljuéne poluge
ekonomskog razvoja. Za razliku od drugih oblika kapitalnog priliva, prednosti SDI se ogledaju u dodatnim
resursima koji oni donose, kao $to su tehnologija, menadzZerska i organizaciona znanja, pristup stranim
trzistima i dr. Strane direktne investicije mogu doprineti ekonomskom razvoju zemlje domacina,
unapredivanjem faktora ekonomskog rasta, na sledec¢e nacgine: transferom kapitala ¢ime direktno
povecCavaju njene potencijale rasta, transferom nove tehnologije i poslovne prakse, stimulisanjem
investicija i to posebno u lokalnoj privredi povezivanjem sa domaéim kompanijama, unapredenjem
kvaliteta ljudskih resursa putem obuke lokalne radne snage, obezbedenjem pristupa medunarodnim
trzistima roba i kapitala, podrzavanjem i Sirenjem izvoza industrijskih proizvoda, podsticanjem
konkurencije na domacéem trzistu.

Ono §to je zajednicko svim definicijama SDI jeste da one podrazumevaju strano uce$ée u
vlasnistvu domacih preduzeéa. Medutim, zemlje se razlikuju prema visini praga stranog uceS¢a u
vlasni§tvu koji investicionom angazmanu daje status SDI. Taj prag uce$c¢a u vlasniStvu kojim se
ostvaruje kontrola nad uloZenim sredstvima se kre¢e od 10% do 50%, s tendencijom da se poslednjih
godina priblizava donjem pragu od 10%. RaSireno je glediSte da SDI imaju najpotpunije efekte na domadi
privredni razvoj, ukoliko su u celini u stranom vlasniStvu. U tom slu€aju filijala je u potpunosti integrisana
u globalno poslovanje mati¢ne kompanije. Kada strani investitor odluci da proizvodnju iz zemlje domacina
ukljuci u Siru strategiju svoje mreze, kako bi se suo€io sa globalnom i regionalnom konkurencijom, tada
postaje sve evidentniji dinamicki integracioni efekat koji zemlji domacinu obezbeduje novu tehnologiju,
bolje me7tode upravljanja i viSe industrijske standarde nego u bilo kojoj drugoj formi prisustva stranog
kapitala.

1.1. Faktori i motivi koji uti¢u na priliv SDI

Najznacajniji faktori koji utiCu na priliv direktnih stranih investicija su:
- politicka i ekonomska stabilnost,
- investicije, zakoni i vladavina zakona,
- veliGina trzista, razvojni potencijal i lokacija,
- radna shaga,
- infrastruktura,
- promocija investicija, podsticaji i servis nakon inicijalne investicije.

Investicione odluke su u velikoj meri odredene ekonomskim i politickim rizicima. Investitori Zele
da svoje poslovne aktivnosti sprovode u predvidljivim uslovima, bez nepotrebnog rizika. Stabilno
makroekonomsko okruZenje, koje se manifestuje u stabilnom privrednom rastu, niskim stopama inflacije,
stabilnom deviznom kursu, smanjuje rizike investiranja. Jasna unapred poznata pravila igre klju€an su
faktor u procesu investiciong odlucivanja. Odsustvo vladavine zakona i neefikasne procedure daju signal
investitorima da ra¢unaju i na neke druge troskove. TroSak se ogleda i u tome $to investitori troSe vreme
na razumevanju stavki zakona i njihovih poreskih obaveza. U tom smislu Zele jednostavne poreske
zakone gde se poreske obaveze mogu sracunati brzo i sa ve¢om sigurnoSéu. Sporazumi o slobodnoj
trgovini i Seme regionalnih trgovinskih integracija omoguéavaju i malim ekonomijama da konkuriSu kao
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lokacije investicija. Nacionalne granice sve manje predstavljaju problem investitorima u procesu
ekspanzije na susedna trzidta. Lokacija zemlje, u kontestu blizine razvijenim trzistima i zemlji investitora
je bitan faktor investicionog odlu€ivanja. TroSak radne snage predstavlja odlucujuci faktor kod izvozno
orjentisanih investitora, koji imaju za cilj da organizovanjem proizvodnje u drugim zemljama dodu do
jefitinijih proizvodnih inputa i time do konkurentnog proizvoda na medunarodnom trzistu. Infrastruktura je
takode vazna za privlaCenje SDI. Dostupnost elektricne energije, vode, transportni sistem, razvijene
telekomunikacije predstavljaju preduslove investicija uopSte. Zemlje koje Zele da privuku strane
investitore fokusiraju se na mere promocije investicija i poboljSanje usluga investitorima nakon njihove
inicijalne investicije.

Motivi za privlaCenje SDI se medu zemljama razlikuju zavisno od njihovog razvojnog nivoa.
Nerazvijene zemlje siromasne kapitalom racunaju na brojne pozitivne efekte koje SDI daju, prihvatajudi
Cesto i troSkove negativnih, kao Sto je zagadenje Zivotne sredine, gasenje ili izbacivanje sa trzista nekih
domacih proizvodaca i sl.® Danas je za privlacenje investicija potrebna fokusirana promotivna aktivnost.
Liberalizacija kapitalnih i trgovinskih tokova znacajno doprinosi povecéanju priliva, ali sama za sebe nije
dovoljna. Veéina nacionalnih politika prema SDI se bave ulaznim investicionim tokovima, mada viade
mogu da stave ograni€enja na izvoz kapitala. Daleko Siri set politika postoji u slu¢aju ulaznih investicionih
tokova. Vlade mogu da ,skeniraju ulazne tokove, odbacujuci one investicije koje ne zadovoljavaju
nacionalne, ekonomske ili politicke cilieve. Strane firme mogu biti i potpuno iskljuéene iz odredenih,
naroCito osetljivih sektora privrede. Mo%u biti utvrdena ograni¢enja obima u kome strana firma moze
posedovati ili kontrolisati domace firme.” Vlade mogu doneti set politika koje se odnose na poslovanje
stranih firmi. Narocito Cest zahtev je da ovakve firme zadovolje odredeni nivo ,lokalnog sadrzaja“ u svojim
proizvodnim aktivnostima. Ovaj zahtev se postavlja da bi se smanjio obim uvezenih materijala i
komponenti. Postoje velike razlike u usvajanjima politka koje se odnose na ulazne investicije. Razvijene
zemlje su usvajale liberalnije propise za ulazne investicione tokove, dok su zemlje u razvoju bile
opreznije. Ali, npr. medu razvijenim zemljama Francuska je imala mnogo restriktivniji stav nego vecina
drugih evropskih zemalja.lO Medutim, slabe regulatorne barijere za ulazak SDI u veéini zemalja u razvoju i
zemalja u tranziciji, mada istovremeno postoje i ograni¢enja koja se razlikuju od zemlje do zemlje.

2. STRANE DIREKTNE INVESTICIJE U SVETU

Direktne strane investicije su u svetu tokom 2006. godine porasle za 34%, kada je u svetu
investirano rekordnih 1,4 biliona USD stranih investicija ( bilion u Srbiji nazvan ,hiljadu milijardi, jeste broj
sa 12 nula). Analize pokazuju da su investitori prevashodno reagovali na privrednu ekspanziju u mnogim
delovima sveta, kao i na liberalizaciju regulative ulaska stranih investitora, kao i na spoljnotrgovinsku
liberalizaciju, poSto SDI po pravilu traze pogodne lokacije ne samo za proizvodnju, ve¢ i za izvoz svojih
proizvoda i usluga.**

Tabela broj 1. Strane direktne investicije u svetu, 2000.-2010. godina™
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Rekordan rast (56%) registrovan je u zemljama u tranziciji, koje su se ulvrstile na oko 5%
ukupnih stranih direktnih investicija. Najveci priliv belezi se u Rusiji (94,6%) i Kazahstanu (27,5%).
Vredno je paznje registrovati da se Rumunija sa 8,6 milijardi dolara stranih investicija skoro pribliZila Indiji
(9,5 milijardi dolara), a da nove ¢&lanice EU — Madarska, Poljska i Ce$ka sa prilivom od oko 22-28 milijardi
dolara godi$nje, i dalje predstavljaju izuzetno atraktivnu privrednu lokaciju za mnoge strane investitore.

Svetski priliv stranih direktnih investicija smanjen je sa 2.100 milijardi dolara u 2007. godini na
1.771 milijardu u 2008. godini i 1.114 milijardi u 2009. godini. Smanjenje je u 2008. godini iznelo 15,7%, a
u 2009. godini jo 37,1%, pa je u 2009. godini vrednost iznela 53% vrednosti iz 2007. godine.*®

Nakon velikog zaostajanja u poslednje dve decenije, primarni sektor (narodito gas i nafta)
privlaCe sve viSe stranih investitora, a procena je da ¢e se ovaj trend odrzati pre svega zbog velike traznje
za naftom i gasom koju generiSe Kina svojim kontinuelnim visokim privrednim rastom. Ali to svakako necée
ugroziti primat ulaganja usektor usluga, narocito oblast finansija, telekomunikacija i ulaganja u nekretnine,
Cija se neprekinuta konjunktura predvida i za naredni period.

U pogledu perspektiva stranih direktnih investicija globalna integracija nastavlja da podsti¢e SDI
gde god postoji povoljno ekonomsko okruzenje. Moze se primetiti da je mali broj zemalja izvrSio
sveobuhvatnu reformu politike stranog investiranja, mada su mnoge zemlje preduzele razne mere kako bi
podstakle SDI. Zemlje u razvoju se nalaze u tri faze procesa reformi: neke su vodeéi domacini SDI, druge
to tek postaju, a neke zemlje tek pocinju da unapreduju okruzenje za priliv SDI.

Novija krakteristika razvoja SDI je povecano investiranje zemalja u razvoju u inostranstvu.
Preduzeca iz zemalja u razvoju koja ispunjavaju svetske standarde mogu da pristupe medunarodnom
trziStu kapitala i da na laksi nacin dodu do potrebnih sredstava. Nedostatak kapitala ¢e time predstavljati
sve manju prepreku privrednoj ekspanziji zemalja u razvoju. Zbog toga se oCekuje da ¢e SDI u buduce
sve viSe predstavljati mehanizam za opsti transfer opSteg znanja, sistema i tehnologije, a sve manje
mehanizam za transfer kapitala. NajviSe SDI odlazi na ve¢ razvijene zemlje. Zemlje u razvoju beleze blagi
pad stranih direktnih investicija. Za zemlje u tranziciji, po prognozama tek predstoji povoljan period. U
razvijene zemlje odlazi u proseku preko dve trecine stranih direktnih investicija. Isto tako, razvijene zemlje
predstavljaju i najveci izvor SDI.

Medu razvijenim zemljma, SAD su bile i ostale najpoZeljnija destinacija za strane investitore.
Takva situacija se odrZava decenijama. Upravo je priliv inostranog kapitala zna€ajan izvor njihovog
finansiranja. Sa svoje strane, SAD su najvedi investitor u inostranstvu. Motivi stranih investitora u SAD su
najCeS¢e: zarada na likvidnom i efikasnom ameriCkom finansijskom trZiStu, odliéno korporativno
upravljanje, stabilne i jake institucijem, veliki obim razmene itd. Razvijene industrijske zemlje, su u
poslednje dve decenije kontrolisale 90% stranih direktnih investicija u svetu. Najveci pojedinacni investitor
u inostranstvu su SAD, sa oko %4 SDI, a najveéi grupni investitor je EU.

Podatak iz 2005. godine govori da je Velika Britanija bila vodeci ,uvoznik® SDI, sa preko 160
milijardi dolara investicija, dok su kompanije ove zemlje investirali preko 100 milijardi dolara, i stavili ovu
zemlju na treCe mesto. Kao najvedi investitori navode se Holandija i Francuska, sa oko 120 milijardi
dolara izdvojenih za investiranje u inostranstvu. Holandija, Francuska i Velika Britanija bile su dominantne
svetske sile i ranije, koje su ulagale i eksploatisale svoje kolonije, sve do poletka 20. veka kada je
velikom broju kolonija data nezavisnost, ali su i dalje ostale povezane sa ovim drzavama. Kao Cetvrti po
redu pominje se Luksemburg, a u stopu ga prate Japan, Nemacka, ltalija, Spanija. Kao zemlje sa
najveéim uloZzenim SDI su osim Velike Britanije i SAD, Francuska, Kina.™

Bwww.makroekonomija.org » Strane direktne investicije
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Podgorica, 2007.g., str.8
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Mozemo ista¢i da je od pocetka devedestih godina, strategija razvoja Kine imala tri bitne
odrednice: visoku stopu Stednje, visoku stopu akumulacije i rast zasnovan na izvozu. Relativni znacaj
zemalja porekla SDI u Kini se menjao u poslednje tri decenije, pa su tako do 2002. godine, dominantne
bile susedne azijske zemlje, a od 2002. godine dolazi do diversifikacije priliva SDI u Kini, sa rastu¢im
udelom SAD i zemalja OECD.'® Svetski ekonomisti prognoziraju da ée u narednim godinama SAD
privlaciti skoro 17% svih stranih direktnih investicija, Sto je preko 250 milijardi dolara godiSnje, a za njom
¢e slediti Velika Britanija sa 7,5 %, oko 110 milijardi dolara, Kina sa nesto manje od 6% (negde oko 90
milijardi), Francuska sa 5,2%, Belgija sa 4,8%, Nemacka sa 4,4% itd."®

Strane direktne investicije utiCu na proces tranzicije zemalja ka trziSnoj ekonomiji na direktan i
indirektan nacin. Pod direktne uticaje mogu se svesti oni koji su vezani za ekonomski rast u klju¢nim
industrijskim granama, trgovinu i razvoj trgovinskih odnosa i transfer tehnologije. Indirektan uticaj SDI
ogleda se u izgradnf'i institucionalnih sistema tih zemalja, podsticanju procesa privatizacije i kreiranju
uslova konkurencije.”” SDI podstidu trgovinu u zemljama u tranziciji tako $to donose materijalne( kapital i
tehnologija) i nematerijalne resurse (ulaz na strana trziSta, marke, brend, markentin§ko znanje) koji
mobiliSu i domace faktore na proizvodnju. Jedan od indirektnih, ali i teze merljivih efekata SDI na zemlje u
tranziciji jeste podsticajno dejstvo na izgradnju institucionalnih i zakonskih okvira neophodnih za
delovanje trziSta. Zatim je tu i uticaj na podsticanje konkurencije u tim ekonomijama, obezbedivanje
efikasnije alokacije resursa i slobodno formiranje cena.

TrziSna ekonomija se ne moze realizovati bez ostvarivanja procesa privatizacije u privredama u
tranziciji. Svi angazmani stranog kapitala, sem greenfield investicija, putem kupovina domacih preduzeca,
usko su povezani sa procesom privatizacije u tim zemljama. Pored velike raznovrsnosti formi privatizacije
koje su prisutne u tranzicionim ekonomijama, uslovi koje vlada jedne zemlje postavi za ostvarenje prodaje
kroz privatizaciju obi¢no odrazavaju njenu brigu oko pitanja kakav ¢e uticaj taj ugovor o privatizaciji imati
na nacionalno trziste rada, ekonomski razvoj zemlje, zivotnu sredinu. Cilj svake vlade jeste da obezbedi
dalji angazman stranog partnera za zapoS$ljavanje, dodatno investiranje i dalji razvoj prodatog preduzeca.
Na taj nacin, osim cene, koja sigurno predstavlja znac¢ajan kriterijum vrednovanja ponuda stranih ulagaca,
spremnost investitora da se dalje angaZuje je izuzetno vazna i zna€ajana. Optimalna politika realizacije
privatizacionih ugovora sa stranim investitorima treba da bude koncentrisana na dva osnovna kriterijuma:
ponudenu cenu, reputaciju i biznis plan o buduc¢im poslovnim namerama investitora.

Ipak, zemlje u tranziciji sve ve¢u paznju pridaju investicijama koje nisu vezane za privatizaciju, a
koje nastoje da privuku svojim dinami¢nijim ekonomskim rastom, bliskim trgovinskim vezama i
regulisanjem svog statusa u Evropskoj uniji. U zemljama Centralne, Isto¢ne i Jugoisto¢ne Evrope se od
poCetka devedesetih godina, odvijalo nekoliko paralelnih i istovremenih procesa: reforme, tranzicija,
evropska integracija, pra¢enih znacajnim prilivom SDI. Uslovi u kojima se taj priliv odvijao odredili su i
njihove karakteristike i efekte.

Sve ove zemlje su u to vreme delile svetsku euforiju za SDI, istini za volju, iz vrlo realnih razloga.
Glavni i najja¢i od njih je bio nedostatak domaceg investicionog kapitala, nepostojanje investicionih
banaka i nerazvijenost (ili €ak nepostojanje) finansijskih trZidta. Samo neke od njih su imale odredena
iskustva sa stranim investicijama, kao tadadnja Jugoslavija i Madarska na primer. OCekivanja su bila
mnogo vecéa od prostog priliva sveZeg kapitala, i zasnivala su se na dobrim svetskim iskustvima.
Medutim, ona su se samo u manjoj meri ostvarila. Osnovne karakteristike i efekti priliva SDI u ovu Siru
grupu zemalja se mogu opisati kao sledece:

- najveci deo SDI je bio usmeren u kupovinu postojecih drzavnih firmi tokom procesa privatizacije,

a tek kasnije se javljaju Ciste greenfield investicije,

- pretezan motiv stranih investitora je bila kupovina trzista,

- veci deo SDI je plasiran u sektor usluga (bankarski sektor, osiguranje, trgovina, transport i
prateCe usluge, konsalting, advertajzing, poslovne usluge),

- SDI su uvecale postojeée i dovele do novih distorzija lokalnih trZidta (monopoli, oligopoli, precutni
karteli),

- efekti na smanjenje postojeée nezaposlenosti radne snage su bili i ostali ograni€eni u najveéem
broju zemalja,

- firme u koje su plasirane SDI su ¢esto najveci izvoznici iz zemalja domacina, ali i najveéi uvoznici

- SDI u najnovije tehnologije su retke i ograni¢ene na nekoliko firmi kao Sto je npr. Apple ili

Samsung,

- prelivanje tehnologija i znanja je ograni¢enog obima, kako zbog toga $to su investicije plasirane u
stare tehnologije, tako i zbog ogranic¢ene receptivne sposbnosti lokalnih firmi,

* Antevski M. “Razvojni potencijali SDI”, Izvorni nauéni rad, ISSN 0025-8555, Vol. 61, 2009, br. 1-2, Beograd 2009 ,
www.doiserbia.nb.rs/ft.aspx?id=0025-85550902048, str.55
® Mileti¢ S. “Strane direktne investicije kao faktor privrednog rasta i razvoja”, Fakultet organizacionih nauka, Beograd, 2007.g.,
str.15
' vidas-Bubanja M."Strane direktne investicije”,izdavad Institut ekonomskih nauka, Beograd, 1998. godina,
www.ien.bg.ac.rs/IEN1/images/stories/.../metode_determinante_sdi.pd str.6
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- u poslednjoj deceniji se firme iz ove grupe zemalja javljaju kao investitori u inostranstvu, a njihove
SDI su uglavnom plasirane u manje razvijene zemlje iz iste grupe.

Ocene o efektima SDI u struénoj i politickoj javnosti ovih zemalja su razliCite, mada je generalna
ocena pozitivna. Ona ima osnova, pre svega, u nedovoljnoj domacoj akumulaciji i Stednji. SDI su
omogucéile znatno brzi oporavak i tranziciju ovih privreda nego Sto bi to bilo mogucée spoljnim
zaduzivanjem, ili na osnovu rasta domace Stednje. Mada su sve zemlje odreda u zna¢ajnoj meri povecale
nivo spoljnog duga za to vreme.

Pored ovoga, odredena prelivanja organizacionih i upravljackih znanja i vestina na lokalnu radnu
shagu su bila neizbezna, tako da ¢e proces njihove difuzije imati opsti pozitivan efekat u buduénosti.
Jedan broj domacih ili zajednickih firmi je integrisan u proizvodne i distributivne lance velikih kompanija i
TNK.'® NajviSe kapitala u zemlje u tranziciji dolazi iz razvijenih trZziSnih ekonomija Zapadne Evrope, Cije
investicije €ine 65-80% ukupnih ulaznih SDI u vecini zemalja ovog regiona. Zemlje ¢lanice EU su najvedi
investitori u Makedoniji, Bugarskoj, Madarskoj, Hrvatskoj, Poljskoj, Slovackoj, Litvaniji i Belorusiji (60-
75%). SAD i Nemacka su dve pojedinacne zemlje kojima pripada izmedu 10% i 20% ukupnog SDI stanja
veéine CIE zemalja. Od ostalih zemalja investitora isti¢e se i Austrija, Velika Britanija, Svajcarska,
Holandija, Francuska i Italija.*®

Slovacka je 2005. godine bila Sampion u privla¢enju stranih investicija sa oko 13 milijardi dolara,
od Cega je u korporatvnom sektoru zavrsilo 10,9 milijardi, a dve milijarde bankarskom sektoru. NajviSe
investicija bilo je usmereno u proizvodni sektor (5,2 milijarde), zatim finansijsko posredovanje (dve
milijarde), u sektor trgovine (1,6 milijardi). Odmah iza Slovaéke sledi Ce$ka koja je privukla 11,4 milijarde
dolara. Poljska se moze pohvaliti prihodom od 7,7 milijardi dolara. U Madarskoj je zabelezen priliv od 6,8
milijardi dolara. Ina¢e, Madarska je od 1994. godine do 2005. godine privukla vise od 63,3 milijarde
dolara i ima viSe od 25.000 kompanija sa stranim u¢e$¢em kapitala.. Rumunija je ostvarila u 2005. godini
priliv SDI u iznosu od 6,6 milijardi dolara, a Hrvatska 1,6 milijardi. Najveci skok u privlacenju SDI ostvarila
je Bugarska , koja je iznos SDI iz 2002. godine od u iznosu od 969 miliona dolara podigla na nesto vise
od 2 milijarde dolara u 2003. god. i od tada se ne spusta ispod tog nivoa.?

U zemljama JugoistoCne Evrope, a podrazumevaju se slede¢e zemlje: Albanija, Bosna i
Hercegovina, Hrvatska, Makedonija, Rumunija, Crna Gora i Srbija, i posle vise godina od pocetka
tranzicije taj proces nije zavrSen. Pretpostavka svakog ubrzanog ekonomskog razvoja jeste stvaranje
trziSta, trziSnih institucija i povezivanje sa razvijenim svetskim privredama. Povezivanje sa moc¢nim
svetskim finansijskim institucijama i organizacijama koje imaju za cilj podsticanje privrednog razvoja
predstavlja imperativ ovih zemalja. Proteklo vreme je pokazalo da strani kapital dolazi tamo gde ima vecu
profitnu stopu uz maniji rizik. Sve zemlje Jugoisto€ne Evrope ve¢ dugi niz godina suo¢avaju se sa manje —
viSe istim problemima, kao $to su:

- naglo opadanje privredne aktivnosti,

- makroekonomska nestabilnost,

- inflacija iznad dozvoljene,

- negativne socijalne tenzije,

- kriminalizacija i privrede i drudtva i dr.”

Dotok stranog kapitala veci je u onim zemljama koje su obezbedile povoljnije opste uslove. Ti
uslovi se ogledaju u opredeljenju u sprovodenju kompletnih reformi u skladu sa savremenim nacinom
trziSnog poslovanja, obezbedivanjem visokog stepena sigurnosti ulaganja i izgradnji trzista i trziSnih
institucija.

Strane direktne investicije ne dolaze u rizitna podru¢ja. Podaci o prilivu stranih direktnih
investicija pokazuju da u Bosni i Hercegovini nije bilo priliva SDI sve do 1996. godine sto je u direktnoj
vezi sa zavrSetkom gradanskog rata. U republici Makedoniji takode nije bilo SDI do 1994. godine., §to se
moZze povezati sa problemima priznavanja drZzave i rata u podrujima sa vecinskim albanskim
stanovnistvom. SDI u Hrvatskoj do 1995. godine bile su veoma niske, i one doZivaljavaju svoj rast od
1996. godine.

3. STRANE DIREKTNE INVESTICIJE U SRBIJI

Ekonomski stu€njaci, kao spas za oporavak zemlje vide u privliaenju stranih direktnih investicija,
bilo kao zajedni¢ka ulaganja, bilo kao direktne investicije, sporazumno preuzimanje itd. Stranim direktnim
investicijama se prilazi kao neemu Sto je sasvim nova ekonomska praksa, tj. kao sasvim novo

8 Antevski M. “Razvojni potencijali SDI”, Izvorni nauéni rad, ISSN 0025-8555, Vol. 61, 2009, br. 1-2, Beograd 2009 ,
www.doiserbia.nb.rs/ft.aspx?id=0025-85550902048, str..67
Bvidas-Bubanja M.”Strane direktne investicije”, Institut ekonomskih nauka, Beograd, 1998.9.,
www.ien.bg.ac.rs/IEN1/images/stories/.../metode_determinante_sdi.pd str.5
% http//www.zikka.blogspot.com
%! Belsa¢ M. ,Obim SDI u jugoisto&noj Evropi i privieda SCG”, Ekonomski anali, Beograd januar-mart 2006.g., str.99
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medunarodno kretanje kapitala na naSim prostorima. Medutim, ako se analizira ekonomska aktvinost
drZzava i preduzec¢a na nasSim prostorima u poslednjih stotinu godina, dolazi se do zakljucka da u nasoj
ekonomskoj praksi SDI nisu ni$ta novo, ve¢ da su one samo izgubile dinamiku i intenzitet u poslednjih 30-
40 godina.

Jos$ su stare Evropske drzave kao $to su Austrija i Ugarska investirale u Srbiju. Njihove investicije
su bile vezane za kreditiranje trgovine. Francuska, Engleska, Belgija, Nemacka i Rusija takode su ulagale
u Srbiju posebno u rudarstvo. Narocitu ekspanziju strani kapital u Srbiji imao je posle Prvog svetskog
rata. On je, koriste¢i jeftinu radnu snagu, ulagan u razne privredne delatnosti, a naj¢eS¢e u industriju
ecdera, $ibica, cementa, elektroenergiju, brodogradniju i sl.??

Vidljivo je da strani kapital na naSem podru&ju ima dugu istoriju, da je on menjao podrucja odakle
dolazi, ali da je uvek bio prisutan buduci da je Srbija u to vreme bila veoma znacajan deo evropskih i
svetskih integracija. Republika Srbija se nasla pred najvaznijim problemom ekonomskog razvoja koji se
ogleda u nedostatku kapitala bez kojeg se ne mogu reSiti kljuéni razvojni problemi. Duboka ekonomska
kriza kao posledica desetogodiSnjeg perioda izolacije i ratnih sukoba, zastraela tehnologija i nedostatak
domacdeg kapitala, namecu potrebu privlacenja stranih direktnih investicija.

Izostanak politicke stabilnosti kao najvaznijeg elementa investicione klime je u najznacajnijoj meri
determinisao vrednosti SDI tokova u tom periodu. Strani investitori vrednuju, pre svega, stabilnost jedne
zemlje, pa tek onda trziste, privredni potencijal, geografsku poziciju, znanje, infrastrukturu, jeftinu radnu
snagu. Republika Srbija kao zemlja u tranziciji ima izrazenu potrebu za sprovodenjem mera stabilizacije
privrednih tokova, kao polazne tacke buduceg privrednog razvoja. Dugoronom strategijom razvoja
potrebno je definisati koji bi tip privredne aktivnosti trebalo razvijati, koji ¢e nestati, a Sta ¢e nastati
ubrzanjem procesa privatizacije i poveé¢anjem direktnih investicija. Moze se desiti da ostanu samo oni
sektori privrede u kojima ¢e strani kapital naci svoj interes, a da se ugase oni sektori za koje strani kapital
ne pokaze interesovanje.

Osnovni cilj koji zemlje u tranziciji teze ostvariti jeste postizanje stabilnog, dugoroénog privrednog
rasta i razvoja koji ¢e se zasnivati na povecanju investicija, poboljSanju tehnoloSke baze i povecanju
konkurentnosti proizvoda na medunarodnom trzistu. U ostvarenju ovog cilja direktne investicije mogu
imati zna€ajnu ulogu.

Strane direktne investicije mogu doprineti procesu tranzicije direktno, kroz priliv kapitala i
indirektno kroz transfer znanja, menadzerskog, tehnoloskog, kroz transfer tehnologije, kroz stvaranje
novih prodajnih kanala za domaca preduzec¢a kroz jacanje konkurencije. U poCetnom periodu procesa
tranzicije, strane direktne investicije su najvec¢im delom odlazile u postojece kapacitete, time
omogucavajuci bolju upotrebu raspolozivih resursa i rast produktivnosti. U drugoj fazi sprovodenja
tranzicije, posle iscrpljivanja postoje¢ih rezervi, dugoro€ni rast se moze ostvariri kroz greenfield
investicije, tako da se najprogresivnije zemlje u tranziciji sve viSe orjentiSu na njihovo privlacenje. Imajuéi
u vidu sva razvojna ogranienja privrednog razvoja, osnovni zadaci ekonomske politike mogu se svesti
na sledece:

- srednjoroéno odrZiva visoka stopa privrednog rasta,

- makroekonomska stabilnost, uz stabilan dinar i ograni€enu inflaciju,

- ubrzano sprovedenje reformi privrede i drudtva, uz okon&anje privatizacije i restruktuiranje
privrede,

- povecanje domaze Stednje i investicija,

- povecanje izvoza, zaposlenoti i smanjenje siromastva.”®

Glavni zadatak je ostvarivanje strukturnih promena uz odrzavanje makroekonomske stabilnosti
merama monetarne i fiskalne politike. Nivo aktivnosti u Srbiji nizak da bi se obezbedila socijalna
ravnoteZa i spoljna likvidnost. Njenu sustinu Cine investicije. Predvida se potrebni nivo investicija od 60
milijardi dolara, od €ega je 1/3 potrebno uloZiti u infrastrukturu, jer te investicije stvaraju uslove za
druge.Sto se tice strukture SDI, u njoj moraju da dominiraju greenfield investicije.

Tek posle demokratskih promena u 2000. i prestanka sankcija i normalizacije odnosa sa svetom,
stvaraju se povoljniji institucionalni i drugi preduslovi za inostrane investicije, zbog ¢ega tu godinu (2001.)
mnogi smatraju i poCetkom stvarne tranzicije u Srbiji. Otvorene su nove mogucénosti za strana ulaganja jer
je stranim licima omoguéena kupovina domacih preduzeéa i domacih banaka pod istim uslovima kao i
domacim licima. To je omoguceno propisima o privatizaciji preduzec¢a i banaka, razvojem trzista kapitala i
liberalnim zakonom o stranim ulaganjima koji je donet 2002. godine. Uslovno, ceo period 2001.-2011.
godine moze se podeliti na tri potperioda: 2001.-2005. godina, 2006.-2008. godina i period 2009.-2011.
godina.

U prvom periodu 2001.-2005. godine, SDI u Srbiji dostigle su nivo od oko 3,1 milijarde evra.
Najveci deo ovog iznosa investiran je u procesu privatizacije preduzeca iz profitabilnih delatnosti

22 Belsaé M. ,Obim SDI u jugoisto&noj Evropi i privieda SCG”, Ekonomski anali, Beograd januar-mart 2006.g., str.98
%8 Stefanovié M.”Uticaj direktnih investicija na razvoj nacionalne ekonomije”,Ekonomske teme vol.46.br.2, Ekonomski fakultet, Ni§,
2008.g., str.139
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(cementare, industrija duvana, pivare, neke grupacije prehrambene industrije i prerade metala) i u
akvizicije banaka. Udeo novih (greenfild) investicija je bio veoma mali i odnosio se uglavhom na trgovinu i
nekretnine.

U periodu 2006.-2008. godine, strane direktne investicije dostigle su oko 6,3 milijarde evra, ali ni
u ovom periodu nije bilo veéih greenfield investicija niti investicija u sektore tzv. razmenljivih dobara.
Najve¢i obim SDI ostvaren je u 2006. godini (3,3 mird.evra), kada je prodajom operatora mobilne
telefonije Mobtel norveSkom Telenoru realizovana najveca transakcija u istoriji direktnih investicija u Srbiji
u iznosu veéem od 1,5 milijardi evra.

Najzad, u periodu finansijsko-ekonomske krize, 2009.-2011. godine, SDI su bile manje za oko
50%, ali su povecane investicije u preradivacku industriju, pre svega u maSine i opremu za proizvodnju u
automobilskoj industriji. U ovom periodu SDI su iznosile oko 4,2 milijarde evra, ¢emu je najviSe doprineo
belgijski trgovinski lanac Delez kupovinom najveéeg srpskog trgovinskog lanca Delta-Maxi u 2011. godini.
Bila je to najveca transakcija (950 miliona evra), od 2006. godine kada je Telenor kupio Mobtel za oko 1,5
milijardi evra.*

Procenjuje se da su ukupne investicije u Srbiji u periodu 2001.-2011. godine realno rasle po
prosecnoj godisnjoj stopi od oko 6%, i da je obim investicija u periodu ekonomske krize (2009.-2011.)
smanjen za oko 20%, u odnosu na prethodne tri godine, iako je izvesno da su u 2011. godini investicije
znatno povecane u odnosu na prethodne dve godine. To povecanje je rezultat znatno veceg obima
stranih direktnih investicija (ove investicije bile su veée za viSe od 100% nego u 2010. godine) i znatno
veceg obima javnih investicija u infrastrukturu u 2011. godini. U strukturi ukupnih investicija udeo
investicija u industriju u periodu 2001.-2011. godine (procena za 2011.) iznosio je oko 30%. Procenjuje se
da je udeo investicija u preradivacku industriju u poslednje tri godine poveéan sa oko 19% na oko 22%.
Oko 35% investicija u ovom sektoru odnosilo na proizvodnju prehrambenih proizvoda, pi¢a i duvana, a na
proizvodnju osnovnih metala i metalnih proizvoda oko 12%.

Tabela broj 2. Direktne investicije u Srbiji i susednim zemljama u periodu krize®®

Zemlja U milionima EUR stanESniku

2009. 2010. 2011. Ukupno EUR

Albanija 706 831 650 2.187 679,2
BiH 177 174 250 601 156,4
Bugarska 2.413 1.779 1.064 5.256 709,6
Hrvatska 2.096 281 1.200 3.577 806,5
Makedonija 145 159 210 514 249.5

Crna Gora 1.099 574 300 1.973 3.182,3
Rumunija 3.490 2.219 1.917 7.626 400,5
Srbija 1.305 830.5 1.827 3.132 430,8

U celom periodu 2001.-2011. godine ukupne strane direktne investicije neto u Srbiji iznosile su oko 15,1
mird. evra, a. daleko najveéi obim stranih direktnih investicija u periodu 2004.—2011. godine (za ranije
godine nisu dostupni zvani¢ni podaci o SDI po delatnostima), realizovanje u sektoru usluga — oko 42% od
ukupnog obima SDI.

Tabela broj 3. Strane direktne investicije neto 2001.-2011. godine26

Godine U mil. EUR Po stanovniku u EUR

2001-2011. 15.100 -

#* Edicija ,Strane direktne investicije u Srbiji 2001-2011”, Beograd, 2012, str.61

% |zvor: Podaci za Srbiju- NBS, a za susedne zemlje Becki institut za medunarodne ekonomske odnose

%8 |2vor: Podaci-Izraéunato na osnovu podataka NBS (SDI) i Ministarstva finansija
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2001. 184 25
2002. 500 67
2003. 1.194 160
2004. 774 104
2005. 1.250 168
2006. 3.323 448
2007. 1.821 247
2008. 1.824 248
2009. 1.372 187
2010. 1.033 142
2011. 1.827 251

Oko 90% SDI odnosilo se na kupovinu aktive privatnih, drzavnih i drustvenih preduzeca i banaka
u procesu tenderske i aukcijske prava. Ekonomska kriza znatno se odrazila na tokove stranih direktnih
investicija u svetu, tako da je priliv stranih direktnih investicija u trogodidnjem periodu, 2009.-2011.
godine, opao i u Srbiji i u drugim zemljama jugoistocne Evrope. Istovremeno, prestali su prihodi po
osnovu privatizacije. U ovom periodu Srbija je ipak uspela da privu¢e u proseku oko 1,2 milijarde evra
neto stranih direktnih investicija godiSnje.

U poslednje tri godine obim i udeo SDI investicija u preradivacku industriju bio je u proseku
znatno veéi nego u svim ostalim u prethodnom trogodiSnjem periodu, $to je ranijih godina bio slu¢aj sa
investicijama u sektor finansija. Najatraktivnija oblast za ulaganja unutar preradivacke industrije bila je
proizvodnja prehrambenih proizvoda i pi¢a.

Tranzicioni model privrednog rasta u Srbiji bio je uglavhom zasnovan na privlacenju stranih
direktnih investicija kroz privatizaciju radi modernizacije i oporavka privrede kroz usvajanje novih znanja,
tehnologije i novih tehnika menadzmenta i prodaje.

Ovaj proces nije dao vidljive rezultate i zbog toga Sto su u privatizaciji, pored veoma poznatih
svetskih kompanija, u€estvovali i tzv. novi vlasnici kapitala, esto nepoznatog porekla, sa sumnjivim i
kratkoro¢nim motivima i gotovo bez legalnog preduzetni¢kog iskustva, dok su grinfild investicije bile
veoma male.”’

Tabela broj 4. Najvece SDI u Srbiji

Hajsehe ctpaHe nuBectMumje y Peny6auum Cp6ujn
Y MMiMoHMMa espa

Telenor 1602
Gazprom Neft - NIS 047

Fiat Automobili Serbia — 940
Stada - Hemofarm 650

Mobilkom - VIP Mobile 633
Philip Morris DIN 630
Banca Intesa - Delta k 508

Eurobank EFG 500
Raiffeisen banka 500

Salford Investment Fund I 500

StarBev— Apatinska pivara 487
CEE / BIG shopping centers 470
Agrokor 450
National Bank of Greece - Vojvodjanska k 425

Merkator — 413
uUsSsSteel — 280
Crédit Agricole Srbija IEEEEEEEE——. 264
Fondiaria SAl IEEEE————— 220
Lukoil - Beopetrol s 210
Pepsi Co Marbo s 210
Airport City Beograd s 200

British American Tobaco South East Europe _ 200

* npema nodaoyuma CHETA

*" Edicija ,Strane direktne investicije u Srbiji 2001.-2011.”, Beograd, 2012, str.62
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U Srbiju su najviSe ulagali investitori iz NorveSke, Nemacke, Grcke i Austrije. Investicije su
ostvarene kroz privatizaciju ili na trziStu kapitala. Strane investitore u Srbiju priviate telekomunikacije,
proizvodnja, finiSiranje tekstilnih proizvoda, gradevinarstvo, maSinska i elektro industrija, graficka
industrija prerade drveta, kao i farmaceutska industrija.

4. SLOBODNE ZONE KAO INSTRUMENT ZA POVECANJE PRILIVA SDI

U Srbiji je poCetkom aprila 2012. godine poslovalo sedam slobodnih zona, od kojih su ftri
osnovane u 2010. i 2011. godini, dakle u jeku finansijsko-ekonomske krize koja nije zaobisla ni Srbiju. U
2006. godini donet je novi zakon o slobodnim zonama, a u meduvremenu su nekim zakonima i drugim
propisima uvedeni novi instrumenti podsticanja na nacionalnom i lokalnom nivou.

Prema Zakonu o slobodnim zonama uvoz i izvoz robe i usluga iz slobodne zone i u slobodnu
zonu su slobodni. Na uvezeni repromaterijal za robu namenjenu izvozu ne pla¢a se carina, porez na
dodatu vrednost (PDV) niti druge uvozne dazbine, a na uvezenu opremu. masine i gradevinski materijal
ne plaéa se carina.

Zakonom su uvedene i mnoge druge pogodnosti koje omogucavaju jeftinije i brze poslovne i
administrativne opreracije, uklju€ujuci i odnose sa drzavnim i lokalnim organima vlasti. Najzad, ops&tine i
gradovi na €ijoj se teritoriji nalaze zone, uvele su dodatne pogodnosti i olakSice. Formirane su posebne
kompanije za svaku slobodnu zonu. Prema podacima Uprave za slobodne zone, u 2011. godini u
slobodnim zonama poslovalo je viSe od 200 kompanija u kojima je bilo vise od 8.000 zaposlenih.

Slobodne zone u Srbiji poslednjih godina, pa i u prvom kvartalu 2012. godine, pokazale su se kao
proveren instrument za povecanije priliva stranih direktnih investicija, rast izvoza, a time i za poboljSanje
platnog bilansa zemlje i porast zaposlenosti. Zbog specifi¢nih povlastica i pogodnosti zone omoguéavaju
brze privlaCenje investicija u novu opremu i modernizaciju privrede kao kljuéni uslov za podizanje
konkurentnosti i povec¢anja izvoza.

Povoljno investiciono okruzenje podrazumeva i uklanjanje svih birokratskih ograniCenja i
nepotrebnih administrativnih procedura pri registraciji preduzec¢a, zapoSljavanju, izvozu, repatrijaciji
profita i sliéno. Obezbedenje specijalnih povlastica i olakSica na drzavnom i lokalnom nivou takode je
dodatno i znacajno uticalo na odluke investitora da kapital investira u one slobodne zone koje su imale
takvu ponudu. Drugo je, ali takode vazno pitanje - u kojoj meri dobitak na jednoj strani moze da
kompenzuje gubitak na drugoj.

Slobodni trgovinski sporazum sa Ruskom Federacijom ¢ini Srbiju posebno privlaénom za strane
investitore i proizvodace posto je Srbija jedina drzava izvan Zajednice nezavisnih drzava koje uZziva
beneficije ove bescarinske trgovine sa Rusijom. Roba proizvedena u Srbiji, ili ona &ija se preoviadujuc¢a
vrednost dodaje u Srbiji (najmanje 50% vise u odnosu na prethodnu cenu robe) se smatra da je srpskog
porekla i podleze rezimu pla¢anja od 1% carinske stope prilikom ulaska na rusko trziste. Lista proizvoda
isklju€uje putni¢ka vozila, ali automobilski delovi, kamioni, autobusi i poljoprivredni traktori se mogu
izvoziti u visini od 1% carinske stope.

Slobodni trgovinski sporazum izmedu Srbije i Belorusije predvida uzajamno uklanjanje carinskih
obaveza i ostalih taksi na brojne proizvode. Roba proizvedena u Srbiji, ili ona Cija se preovladujuéa
vrednost dodaje u Srbiji (najmanje 50% viSe u odnosu na prethodnu cenu robe) se smatra da je srpskog
porekla i, ukoliko se direktno distribuira, podleZe reZimu pla¢anja od 1% carinske stope prilikom ulaska na
belorusko trziste. Ovaj reZim slobodne trgovine ne ukljuuje sledece proizvode: putni¢ka vozila, traktore,
autobuse i gume, a primenjuje se na automobilske delove.

Slobodni trgovinski sporazum izmedu Srbije i Kazahstana je stupio na snagu kada je Kazahstan
u8ao u Carinsku uniju sa Ruskom Federacijom i Belorusijom. Na taj nacin je slobodni trgovinski rezim koji
je Srbija potpisala sa Rusijom i Belorusijom proSiren kako bi ukljucio i Kazahstan.

Prelazni trgovinski sporazum izmedu Srbije i Evropske unije omogucuje bescarinski izvoz svih
proizvoda koji poti€u iz Srbije, odnosno koji su u potpunosti proizvedeni u Srbiji ili koji koriste materijale
koji poti€u iz EU zemalja, Turske, ili zemalja koje su u procesu priklju¢ivanje EU, pod uslovom da su ti
proizvodi proSli odgovaraju¢u preradu u Srbiji. Osim toga, u skladu sa Op$tom dozvolom za aktivho
oplemenijivanje, uvezena roba u Srbiju koja ima poreklo iz EU ne podleze nikakvim carinskim stopama i
PDV-u.

Slobodni trgovinski sporazum izmedu Srbije i EFTA zemalja (Norveska, Lihtenstajn, Island i
Svajcarska) omogucava srpskim izvoznicima da izvoze robu u ove drzave bez plaéanja carine i ostalih
taksi. Roba koja je u potpunosti proizvedena u Srbiji, ili koja koriste materijale koji poti€u iz EFTA zemalja,
zemalja EU, Turske, Farskih Ostrva ili zemalja Evro-mediteranskog partnerstva (AlzZir, Egipat, Izrael,
Jordan, Liban, Maroko, Sirija, Tunis i Palestina) se smatra da je srpskog porekla, ukoliko su ti proizvodi
prosli kroz proces minimalne dorade ili prerade u Srbiji.

CEFTA (Centralno evropska zona slobodne trgovine) sporazum ukljuCuje sledeée drzave:
Albaniju, Bosnu i Hercegovinu, Makedoniju, Moldaviju, Crnu Goru, Srbiju i Privremenu administrativhu
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misiju Ujedninjenih nacija na Kosovu. Sporazum predvida akumulaciju porekla proizvoda, u tom smislu da
se smatra da proizvodi izvezeni iz nase zemlje imaju poreklo iz Srbije ako sastavni materijali poti€u iz bilo
koje od zemalja CEFTA-e, pod uslovom da su ti proizvodi prosli kroz proces minimalne dorade ili prerade,
odnosno ako je koli¢ina materijala dodatog u drugim zemljama manja od koli¢ine materijala iskoris¢enog
u Srhbiji.

Srbija i Turska su potpisale bilateralni ekonomski Sporazum o slobodnoj trgovini zasnovan na
modelu liberalizacije trgovine koji dozvoljava srpskim izvoznicima da prodaju svoje proizvode bez carine
na velikom turskom trzistu. Roba koja je u potpunosti proizvedena u Srbiji, ili koja koriste materijale koji
potiu iz zemalja EU, ili zemalja koje su u procesu priklju€ivanje EU, se smatra da je srpskog porekla,
ukoliko su ti proizvodi prosli kroz proces minimalne dorade ili prerade u Srbiji. Ovi proizvodi se moraju
direktno distribuirati.

4.1. Sektorske moguénosti i potrebe za ulaganjima

Podizanje sveukupnog nivoa ulaganja u proizvodno orjentisane privredne sektore predtavlja
izazov za Srbiju. Ona je tokom devedesitih godina koje su, globalno govoredéi, predstavljale period
znacajnog porasta medunarodnih ulaganja, propustila prilike za ulaganja u sve privredne sektore. Klju¢ne
prednosti Srbije podrazumevaju:

- regionalni polozaj i povlascéeni pristup trziStima Istoka i Zapada,

- ljudske resurse i sposobnosti — kvalitetan obrazovni sistem, poznavanje stranih jezika i narocito
odliéno poznavanje engleskog jezika medu stanovniStvom klju¢ne starosne dobi,

- industrijsku/istrazivacku tradiciju i iskustvo u inZzenjeringu i proizvodniji,

- prirodne i ljudske potencijale i komparativne prednosti za proizvodnju poljoprivrednih i Sumarskih
proizvoda, superiornih po pitanju kvaliteta i cene,

- nizu cenu rada zanatlija i kvalifikovanih radnika, kao i lica koja se nalaze na rukovodeéim
polozajima.

Brzina restruktuiranja i konsolidacije vecéine industrijskih i poljoprivrednih sekora ubrzava se
tokom devedesetih godina i kasnije. Ona je vodena uticajem konkurencije i pracena novim dostignuéima
u oblasti tehnologije i logistike. Industrijski trendovi globalizacije i specijalizacije proizvodnih pogona dalje
napreduju i neposredno uti€u na svetsku privredu i tradicionalno konkurentna preduzeéa. Srbija se
suoCava sa vaznim pitanjima vezanim za vecinu svojih tradicionalnih privrednih sektora koji su usled
dugogodidnjeg odsustva ulaganja i osavremenjavanja postali nekonkurentni u savremenom svetu. Dok su
ulaganja u svim sektorima privrede potrebna i dobrodoS$la, sledeci sektori su odredeni kao oni koji bi
mogli najviSe doprineti s obzirom na konkurentsku prednost koju imaju ili mogu imati u Srbiji:

Poljoprivreda i prehrambena industrija: prehrambeni i neprehrambeni poljoprivredni proizvodi, sa
naglaskom na ekoloSke proizvode, proizvode sa geografskim poreklom i proizvode iz tradicionalnih
proizvodnih sistema dobijenih primenom tradicionalnih tehnologija visokog kvaliteta, kao i proizvoda
konvencionalne proizvodnje i prerade za masovnu potroSnju sa superiornim kvalitativnim
karakteristikama:

- Autodelovi: usmerenost na preduzeca-dobavljate za nove fabrike automobila i proizvodace
kamiona/teskih vozila,

- Bankarstvo i finansijske usluge,

- InZenjering: specijalizovane sluzbe, projektovanje, izgradnja po principu ,klju¢ u ruke®, itd,

- Drvna industrija: pre svega, izrada names$taja od drveta, koja se zasniva na zanatskim
vestinama,

- Informaciono-komunikaciona tehnologija (ICT): proizvodi i usluge sa mogucénoSéu izrade
softvera, administrativho-poslovne usluge, pozivnicentri, inicijative koje se zasnivaju ha
sposobnostima univerziteta /istrazivackih centara,

- Farmacija / zdravstvena zastita / kliniCka istrazivanja i hemijska industrija,

- Javno-privatna partnerstva: energetika / telekomunikacije / infrastruktura / metalurgija, rudarstvo i
istrazivanje / saobracajni punktovi i distributivni centri,

- Tekstilna industrija: kratkoro€na proizvodnja firmiranih odevnih predmeta i okrenutost odredenim
trziStima,
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- Turizam. *®
Navedeni sektori su istaknuti jer imaju potencijal za otvaranje znacajnog broja novih, trajnih radnih mesta,
jer se moze omoguciti napredak odredenih oblasti u Srbiji, povezivanje domacih preduzeca i priviatenje
stranih preduzeca, dati sektori se razvijaju na globalnom nivou.

ZAKLJUCAK

Znacaj SDI za privredu jedne zemlje zavisnosti od sektora u koji su ulozene, veliine i otvorenosti
trziSta i uslova poslovanja. Investicije su potrebne svim zemljama, a posebno zemljama u tranziciji. One
su suocene sa konstantnim nedostatkom kapitala, upravljackih znanja, savremene tehnologije i domace
Stednje. Strane investicije treba da doprinesu povecanju proizvodnje, zarada, zaposlenosti, izvoza,
poreskih prihoda, tehniCke i menadzerske vestine i konaéno konkurentnosti. Rizici vezani za SDI su
povecéanje nezaposlenosti, istiskivanje domacih investicija, zagadenje Zivotne sredine i dr.

U periodu 2001.- 2011. godine ukupne strane direktne investicije u Srbiji iznosile su oko 17
milijardi evra (ili oko 15 milijardi neto), od ¢ega je oko 40% investirano u procesu privatizacije privrede i
sektora finansija. Navedeni iznos nije bio dovoljan za oporavak privrede, posebno industrije, jer je oko
35% ukupnog priliva SDI bilo usmereno u sektore nerazmenijivih dobara i usluga, a samo 15% ukupnih
SDI bile su tzv. greenfield investicije. Bankarski sistem, poCetkom analiziranog perioda, bio je paralisan
zbog gubitaka, duga po osnovu devizne Stednje gradana, a privreda je bila prezaduZena i sa zastarelom
tehnologijom i opremom. U takvom stanju privrede i finansija, velika ocekivanja i velike nade polagane su
u tom pocetnom periodu u ekonomsku pomo¢ EU i strani kapital, posebno u strane direktne investicije iz
zapadnih zemalja,

Privatizacija nije donela oCekivane rezultate. Potrebno je povecati greenfild investicije, investicije
u infrastrukturu i zajedni¢ka ulaganja. Kako SDI predstavljaju najvaznije sredstvo ekonomskog oporavka i
daljeg razvoja srpske privrede, strategija priliva stranog kapitala mora postati okosnica njene ekonomske i
razvojne politike. U tom cilju, od izuzetne vaznosti je definisanje prioritetnih grana i oblasti za ulaganja
stranog kapitala, kao i utvrdivanje oblika priliva. Pravac strategije priviacenja stranog kapitala u srpsku
privredu, mora biti okrenut ka onim privrednim oblastima u kojima se mogu iskoristiti naSe komparativne
prednosti: geografski i strateski polozaj, jeftina i obrazovana radna snaga, veli€ina i povezanost domaceg
trzidta sa drugim trziStima, prirodna bogatstva i dr.

U ovom momentu godiSnji nivo stranih investicija je znatno ispod porebnog, ali uz jasne
reformske mere je ostvariv. Zbog Cinjenice da su SDI neophodne, u narednom periodu potrebno je
primeniti mere koje bi dodatno stimulisale priliv stranih diektnih investicija.
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Svetlana Ignjatijevi¢®
ABSTRACT

Foreign direct investments are developmental chance of companies from transition countries and the best
way to increase productin, employment and living standard for the long term. Foreign direct investments
have had a long tradition in the modern Serbian history. The influence of the foreign capital on the
Serbian economy was particulary expressed in the jperiod between the two World Wars.

In the last few years, privatization has been oriented only to sale and inflow of foreign capital,
while the reverse process, investment into foreign countries, has been total neglected. Therefore,
orientation only to the foreign direct investements inflow constitutes both an opportunity and an obstacle
to intensive economic development. In today’s business conditions, it is necessary to rely upon those
foreign direct investments that would contribute to the restructuring towards the production of product that
are competitive at the international market.

Keywords: Foreign direct investments, opportunity, intensive economic development
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