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Sazetak

Osnovna namjera ovog rada je ukazati na vaznost inozemnih izravnih ulaganja i njihov utjecaj u
suvremenom gospodarstvu kao i objasniti moguce naine poticanja inozemnih ulaganja. Kontinuirani
proces integracije svjetske ekonomije doveo je do promjene stavova zemalja primateljica u odnosu na
inozemna izravna ulaganja. Na takva ulaganja zemlje u razvoju viSe ne gledaju sa sumnjom i susprezanjem,
a kontrole i restrikcije za ulazak zamijenjene su selektivnim drzavnim politikama kojima se zeli potaknuti
njihov priljev.

Medutim, nisu sve drzave u tome jednako uspjes$ne, niti su uéinci inozemnih izravnih ulaganja u svim
zemljama jednaki. UspjeS$nost odabrane strategije prije svega ovisi o stupnju ukupnog drustvenog i
gospodarskog razvitka zemlje, potrebna je sposobnost vlade i domacih tvrtki da optimalno iskoriste
pogodnosti koje inozemna izravna ulaganja nose.

Kljucne rijeci
znacaj inozemnih izravnih ulaganja, poticanje inozemnih izravnih ulaganja, Hrvatska

JEL Klasifikacija
F, F21, E2
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1. UVOD

Strana ulaganja, u najSirem smislu, podrazumijevaju sve vrste ulaganja stranih pravnih i fizickih osoba u
gospodarske djelatnosti neke zemlje. Inozemna izravna ulaganja (engl. Foreign Direct Investment - FDI)
pocinju se intenzivnije pojavljivati u teorijskim i empirijskim istrazivanjima ekonomista nakon II. svjetskog
rata. Kontinuirani proces globalizacije rezultirao je promjenom stava mnogih zemalja o vaznosti inozemnih
izravnih ulaganja. Zemlje u razvoju na njih viSe ne gledaju sa sumnjom, ve¢ naprotiv u svojim gospodarstvima
nastoje stvoriti povoljne uvjete poslovanja koji ¢e biti atraktivni i poticajni za strane ulagace. Uloga nacionalnih
vlada i pravilan odabir u¢inkovite strategije privlacenja inozemnih izravnih ulaganja stoga su od izuzetne
vaznosti.

Buduc¢i da su inozemna izravna ulaganja transnacionalnih kompanija prepoznata kao jedan od osnovnih kanala
kojim zemlje u razvoju dobivaju pristup najmodernijim tehnologijama cija difuzija ima vaznu ulogu u
objasnjavanju gospodarskog rasta, javlja se i konkurentska borba za privlaenjem stranih investitora. No, uz
sve pozitivne efekte koje transnacionalne kompanije mogu imati na zemlju primatelja, treba procijeniti i
potencijalne drustvene troskove koji se mogu pojaviti. Inozemna izravna ulaganja ne predstavljaju rjesenje svih
problema i njihov pozitivan ucinak ovisan je i o uvjetima koji prevladavaju u zemlji domaéinu.

Vec¢ je navedeno kako se stav prema inozemnim izravnim ulaganjima uvelike promijenio u proteklih nekoliko
desetlje¢a. Rast globalizacije i liberalizacije uzrokovao je potrebu za poticanjem novih, produktivnijih
aktivnosti, odnosno, javlja se potreba za proizvodnjom dobara i usluga sposobnih da izdrze konkurenciju i
opstanu na trziStu. Veéina zemalja danas inozemna izravna ulaganja smatra vaznim kanalom za aktiviranje
vlastitih potencijala neophodnih za razvitak. Cak su i zemlje u razvoju, koje su dugo vremena bile oprezne i
izostavljene iz sudjelovanja u medunarodnim operacijama, pocetkom 1990-ih liberalizirale rezime 1 politike
privla¢enja inozemnih ulaganja.

Op¢a liberalizacija rezima inozemnih izravnih ulaganja dramati¢no je izmijenila gospodarsko-politicku sliku
svijeta, donijela je drasticno smanjenje, gotovo nestanak pojave nacionalizacije, opée prihvacen trend
privatizacije, reviziju dosadaSnjih rezima zaStite intelektualnog vlasnistva, usvajanja op¢ih pravila zastite
slobodne konkurencije, itd.

Opcenito, promjene u rezimima inozemnih izravnih ulaganja danas su samo dio §ire reforme gospodarstava
zemalja u razvoju, ukljucujuéi sve vecu deregulaciju, snaznije otvaranje ekonomije vanjskoj trgovini, veci
naglasak na razvojnu strategiju i dostizanje medunarodne konkurentnosti.

2. MOTIVI DAVATELJA 1 PRIMATELJA INOZEMNIH IZRAVNIH ULAGANJA

Osnovno pravilo trzi$ne ekonomije je pravilo izjednacene ponude i potraznje kako bi se doslo do ravnotezne
kolic¢ine i cijene. Ako bi to pravilo primijenili i na inozemna izravna ulaganja, to bi podrazumijevalo da kupac i
prodavac¢, odnosno primatelj i davatelj inozemnih izravnih ulaganja, trebaju imati interesa za inozemnim
izravnim ulaganjima. U daljnjem tekstu nesto viSe o motivima primatelja i davatelja inozemnih ulaganja.

2.1. Motivi davatelja inozemnih izravnih ulaganja

Razloge poduzeca za inozemno investiranje proucavali su brojni autori. Jedan od najces¢ih zakljucaka je da je
medunarodna proizvodnja rezultat procesa na kojeg utjeCu faktori poput vlasni$tva, internacionalizacije i
prednosti lokalizacije. Upravo je lokacija, odnosno faktori privlacnosti odredene lokacije, jedan od odlu¢ujucih
motiva za investiciju. Dostupnost prirodnih resursa, veliina trziSta, zemljopisni poloZaj, stanje ekonomije,
kulturno i politicko okruZenje, transportni troSkovi i dr. samo su neki od motiva davatelja inozemnih izravnih
ulaganja.
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Nadalje, postoji  skupina motiva davatelja ili ponudaca koja se temelji na teoriji optimizacije portfelja
multinacionalne kompanije. Prema ovoj teoriji glavni je motiv za poduzimanje investicije Zelja vlasnika
odredenog portfelja za maksimizacijom njegove vrijednosti, odnosno ocekivani prinos portfelja uz $to manji
rizik. Prema tom su pristupu inozemna izravna ulaganja moguc¢a ako je ocekivani prinos inozemne aktive
(ulaganja u FDI) nizi od prinosa domace imovine kada je korelacija izmedu ocekivanog prinosa domacih
investicija i onih u inozemstvu (u obliku izravnih ulaganja) manja od jedan ili ¢ak negativna, $to bi znacilo da
ako pada prinos u zemlji, raste prinos u inozemstvu.

Motivi davatelja mogu proizaci i iz teorije industrijske organizacije (engl. industrial organization). Prema toj je
teoriji ocekivani prinos od podruznice nastale inozemnim izravnim ulaganjem veéi od prinosa domaceg
poduzeca kojem se primjerice ustupa licenca — zbog blizine trzista, zbog nizih troSkova, zbog moguceg
osvajanja veceg dijela trzista i drugih povoljnijih uvjeta na lokalnom trzistu.

Prema brojnim autorima, odredeno poduzece, da bi prosirilo svoje aktivnosti u druge zemlje, odnosno da bi
postalo multinacionalnim treba posjedovati neke specificne prednosti pred lokalnim konkurentima, u koje se
ubrajaju napredna tehnologija, zastitni znak, patenti, ekonomija obujma, upravljacka i marketinska znanja, $to
se zajedno naziva neopipljivom imovinom. Buckley i Casson u svom radu iz 1976. godine (preuzeto iz Babié,
Pufnik i1 Stucka, 2001.) tvrde da za iskoriStavanje specificnih prednosti na medunarodnoj razini nije nuzno
potrebno da odredeno poduzece posjeduje poduzece u drugoj zemlji i upravlja njegovim poslovanjem, veé se
prednosti mogu iskoriStavati pomoc¢u izvoza ili ugovora o licenci s lokalnim poduze¢ima na inozemnim
trzistima. Prema njihovoj teoriji, da bi poduzeée postalo multinacionalnim, potrebno je osim posjedovanja
specificne neopipljive imovine i postojanje tzv. internih ekonomija. Internalizacijom poslovanja, poduzece
zamjenjuje trziSte kako bi se poslovne transakcije obavile na ucinkovitiji i jeftiniji nacin. IskoriStavanjem
specificnih prednosti pomocu inozemnih izravnih ulaganja mogu se, zbog internalizacije transakcija, ostvariti
znatnije ustede, dok se to prodajom licenci ili izvozom gotovih proizvoda ne moze uciniti.

Nesavrsena konkurencija na inozemnom trziStu vazan je faktor, koji motivira poduzeée da se upusti u
medunarodne operacije. Empirijska istrazivanja odnosa trzi$ne strukture i inozemnih izravnih ulaganja koju je
proveo Moran (1998.), pokazala su da velik dio multinacionalnih kompanija djeluje na trzistima koja imaju
izrazenu trziSnu koncentraciju, u industrijskim granama za koje je znacajna ekonomija obujma i veliki izdaci za
promociju proizvoda te u kojima se intenzivno primjenjuje tehnologija. U takvim uvjetima zemlja domacin od
inozemnih ulaganja ima Stete (npr. od renti koje povlace poduzeca u stranom vlasnistvu), ali i znatne koristi.
Koristi se ostvaruju pomocu pristupa modernim tehnologijama, marketingu i upravljackim vjeStinama, te
pomoc¢u moguceg ostvarivanja pozitivnih eksternih u¢inaka na domaca poduzeca, §to sve zajedno pridonosi
rastu produktivnosti, a time i pobolj$anju efikasnosti iskoriStenja resursa i na kraju dovodi do porasta dohotka
per capita.

Stoga je stupanj konkurencije na odredenom trzistu, navodi Moran (1998.), jedan od faktora o kojima ovisi
hoce li konacni neto ucinci inozemnih izravnih ulaganja u zemljama u koje stizu biti pozitivni ili negativni.

Sljedece moguce objasnjenje motiva multinacionalnih kompanija za inozemna izravna ulaganja temelji se na
racionalizaciji troskova kapitala. Multinacionalna poduzec¢a osnivaju podruznice u inozemstvu zato §to im je
dug jeftiniji nacin financiranja od vlasni§tva, stoga radije investiraju, pa i u inozemstvu u obliku izravnih
ulaganja, nego da placaju dividende.

Izravna ulaganja mogu takoder posluziti i brojnim strateskim ciljevima. Tako se izravnim ulaganjima prodire
na inozemna trzidta do kojih se lakse dopire preko zemlje primatelja’. To je trzi$no orijentirano izravno
ulaganje. Faktorski orijentirana izravna ulaganja omogucuju pristup sirovinama, tehnologiji ili jeftinijem radu i
drugim proizvodnim faktorima.

Izravna ulaganja mogu biti i strateSka radi supstitucije izvoza, ukoliko se nastoji izbjeci izvoz zbog teCajnog
rizika, rizika suverenosti ili nekog drugog razloga. U pravilu se motivi ponudaca moraju manifestirati u razlici
izmedu prihoda i rashoda multinacionalne tvrtke i u profitu.

! Koja posjeduje ugovore o slobodnoj trgovini s drugim, okolnim zemljama.
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2.2. Motivi primatelja inozemnih izravnih ulaganja

Motivi primatelja inozemnih izravnih ulaganja sastoje se u usporedbi druStvenih koristi i troskova koja su
prouzrokovala inozemna izravna ulaganja te u nastojanju da drustvene koristi budu vece. Drustvene koristi ili
dobici od inozemnih izravnih ulaganja ocituju se kroz razliCite pozitivne utjecaje. Tako stvaranje dobiti od
strane multinacionalne kompanije, koja se onda oporezuje, osigurava znatne priljeve u drzavni proracun. S
druge strane, jedna od uobicajenih fiskalnih mjera za privlacenje inozemnih ulaganja je upravo oslobadanje od
placanja poreza u duzem razdoblju. Nadalje, postoji moguénost otvaranja novih radnih mjesta i u vezi s tim i
prijenosa znanja, tehnologije i upravljackih vjestina.

IskoriStavanje komparativnih prednosti lokalnoga gospodarstva s ekonomijom razmjera inozemnog ulagaca
moze biti vaZzan element za proboj domace proizvodnje na svjetsko trziSte. Ulazak inozemnih tvrtki u
proizvodni sektor moZe prouzrociti jacanje konkurencije, Sto povecava pritisak na efikasnije poslovanje ostatka
sektora. Daljnji bitan motiv zemlje primatelja je ¢injenica da se ulazna inozemna izravna ulaganja ne ukljucuju
u inozemni dug zemlje, pa zemlje imaju dodatni motiv da prikupe §to viSe izravnih ulaganja s obzirom na
ostale stavke u kapitalnom i financijskom racunu platne bilance.

Potencijalne drustvene troskove inozemnih izravnih ulaganja moze prouzrocCiti smanjenje zaposlenosti zbog
racionalizacije radne snage u preuzetom poduzecu ili, na mikrorazini, zbog istiskivanja neuspjesnih domacih
tvrtki. Nadalje, mogu se pojaviti distorzije na trzistu rada, odnosno, moZze se smanjiti koli¢ina «dobrih» poslova
1 povecati koli¢ina «loSih» poslova (razlike u placama radnika s istim sposobnostima ili spremom mijenjaju se
zbog inozemnih izravnih ulaganja i nesavrSenosti trziSta rada). Na makrorazini moze do¢i do pogorSanja na
tekucem racunu platne bilance zemlje domacina ukoliko poduzeca nastala inozemnim izravnim ulaganjima
neto uvoze (vise uvoze nego izvoze), primjerice, od svojih centrala u inozemstvu.

Protivnici inozemnih ulaganja cesto istiCu bojazan od porasta utjecaja multinacionalnih kompanija na
ekonomsku politiku i stabilnost zemlje, te postizanje monopolistickog odnosa izmedu multinacionalne
kompanije i zemlje primatelja.

Motivi zemalja primateljica inozemnih izravnih ulaganja su druStvene koristi koje ¢e se u njima ostvariti, a
ogledaju se u transferu tehnologije, znanja 1 vjestina i njihova prelijevanja, te u pozitivnom utjecaju istih na
gospodarski rast, zaposlenost, vanjsku trgovinu, investicije i zastitu okolisa u zemlji domacinu.

3. UTJECAJ INOZEMNIH IZRAVNIH ULAGANJA NA RAZVOJ ZEMALJA PRIMATELJA

Pocetak 1990-ih promatra se kao doba zahtjevnih izazova, u smislu izgradnje novog ideoloskog, politickog i
drustvenog poretka unutar regije, no, to je ujedno i razdoblje jedinstvenih prilika za ekonomski razvoj i
investicije. Inozemna izravna ulaganja postala su vrlo znacajna za oporavak i razvoj tranzicijskih zemalja, kako
su one postajale sve otvorenije za medunarodnu suradnju i poslovanje.

Utjecaj inozemnih izravnih ulaganja i multinacionalnih kompanija na zemlje primatelje su mnogobrojni.
Multinacionalne kompanije posjeduju brojne resurse koji pomazu rastu i razvitku odredene zemlje. Neki od tih
resursa su tehnologija, menadZzment, know-how, kvalificirana radna snaga, medunarodne proizvodne mreze,
pristup trZi§tima i poznatim brandovima. Multinacionalne kompanije takoder pospjeSuju razvitak i s
tradicionalnog gledista, povecavajuci razinu investicija i zalihe kapitala u zemlji domacinu.

No, s druge strane multinacionalne kompanije mogu imati i negativan u¢inak na razvoj zemlje domacina.
Ulazak velikih poduzeca sa efikasnim internim trzi§tima i znatnom trziSnom moci, moze unazaditi napredak
zemlje u razvoju ili moze biti skuplje od alternativnih nacina usvajanja sredstava koje transnacionalne
kompanije mogu pruziti.

Uz efekte koje inozemna izravna ulaganja mogu imati na investicije, zaposlenost, vanjsku trgovinu, osvrnuti
¢emo se 1 na efekte koje one imaju na gospodarski rast i konkurentnost, odnosno na tehnologiju i inovacije.
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3.1. Utjecaj inozemnih izravnih ulaganja na gospodarski rast i tehnoloSku konvergenciju

Konsenzus oko povezanosti inozemnih izravnih ulaganja i gospodarskog rasta jo§ ne postoji, no posljednjih se
godina razvija sve vise studija koje govore o pozitivnoj korelaciji inozemnih izravnih ulaganja i gospodarskog
rasta.

Novija empirijska istrazivanja usredotoCila su se na potencijal inozemnih izravnih ulaganja da ubrzaju
tehnolosku konvergenciju i pozitivno utje¢u na izglede gospodarskog rasta. Na osnovi istrazivanja provedenih
krajem 80-ih i pocetkom 90-ih i utemeljenih na ocjenama tzv. Barrovih regresijskih jednadzbi rasta za velik
broj zemalja, moze se zakljuciti da je brzi rast, izmedu ostalog, povezan s visokom Stednjom i investicijama u
ljudski 1 fizi¢ki kapital, dobro obrazovanom radnom snagom, a zbog toga i s moguc¢no$¢u premoscivanja
tehnoloskog jaza prema zemljama koje su $to se toga tice u prednosti. Stoga se stope rasta u zemljama u
razvoju djelomi¢no mogu objasniti mjerom kojom se uspijeva hvatati korak s razvijenim industrijskim
zemljama u prihvacanju i primjeni modernih tehnologija.

Inozemna izravna ulaganja nisu samo puki medunarodni transfer financijskoga kapitala ve¢ mogu ukljucivati i
transfer moderne tehnologije i druge neopipljive imovine. Na taj nacin inozemne tvrtke mogu znatno utjecati
na rast produktivnosti i dugoro¢ni gospodarski rast u zemljama primateljima. Stoga se inozemna izravna
ulaganja multinacionalnih kompanija smatraju jednim od osnovnih kanala kojim zemlje u razvoju dobivaju
pristup najmodernijim tehnologijama Cija difuzija ima vaznu ulogu u objaSnjavanju gospodarskog rasta.

Zemlje u razvoju proizvode iste robe kao i razvijene zemlje, ali uz zastarjelu tehnologiju, a neke se robe uopce
ne proizvode zbog nedostupnosti tehnoloskog znanja u zemljama u razvoju. Cak i kada se koriste sliéne
tehnologije, zemlje u razvoju ih koriste manje efikasno jer nemaju potrebne vjestine i sposobnosti. Suprotno
neoklasi¢nim modelima rasta, doslo se do zakljuc¢ka da tehnologija nije besplatno dobro koje je dostupno svim
poduzeéima u svim dijelovima svijeta. Stovise, odredene tehnologije nisu dostupne ukoliko ih njihovi vlasnici
ne odluce izdati na licencu.

3.2. Utjecaj inozemnih izravnih ulaganja na investicije

Uzimajucéi u obzir iznimnu vaznost investicija za gospodarski rast i razvoj, vrlo je vazno utvrditi uzrokuje li
priljev inozemnih izravnih ulaganja povecanje ukupnih investicija u zemlji ili njihovo smanjivanje. Ako
inozemna izravna ulaganja ulaze u sektore u kojima ve¢ postoji konkurencija domacih poduzeca, moguca je
konkurentska borba ¢ije su posljedice smanjivanje zaliha i odgoda investicija te izlazak nekih tvrtki iz sektora.
To moZze smanyjiti ukupne investicije u tom sektoru, pa tako i u cijelom gospodarstvu. Ako, medutim, inozemna
izravna ulaganja ulaze u novi sektor, postoji velika moguénost da se ukupne investicije povecaju.

3.2. Utjecaj inozemnih izravnih ulaganja na vanjsku trgovinu i zaposlenost

Utjecaj ulaznih stranih investicija na vanjsku trgovinu i1 zaposlenost ovisi o tome prevladava li
komplementarnost ili supstitutivnost inozemnih izravnih ulaganja i izvoza, odnosno prevladava li
supstitutivnost ili komplementarnost inozemnih izravnih ulaganja 1 uvoza. Ukoliko prevladava
komplementarnost inozemnih izravnih ulaganja i izvoza, tada ¢e se zbog inozemnih izravnih ulaganja povecati
1 izvoz, $to ¢e povecati i domacu zaposlenost. Ovo je dakle, povoljna situacija za vanjskotrgovinsku bilancu i
za zaposlenost. Obratna je situacija kod supstitutivnosti inozemnih izravnih ulaganja i izvoza, pri ¢emu
zaposlenost u izvoznom sektoru ustupa mjesto zaposlenosti u sektoru gospodarstva primatelju inozemnih
izravnih ulaganja. Ukoliko pak prevladava supstitutivnost inozemnih izravnih ulaganja i uvoza, takoder se
moze povecati zaposlenost jer poduzece nastalo stranom investicijom moZe opskrbiti domace trziSte
proizvodima koji su se prije uvozili.

Utjecaji inozemnih izravnih ulaganja, odnosno ulaska multinacionalnih kompanija mogu dakle, biti visestruki.
Na zemljama primateljicama ostaje da procjene potencijalne koristi i troSkove koje ¢e njima ostvariti. Buduci
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da tranzicijske zemlje nemaju dovoljno kapitala potrebnog za ostvarenje i poticanje vlastitog tehnoloskog
napretka, a time i gospodarskog rasta, u najveéem broju slucajeva oslonit ¢e se na strane kompanije da im
pomognu u toj misiji.

4. STRATEGIJE PRIVLACENJA INOZEMNIH IZRAVNIH ULAGANJA

Dobro razradena i vlastitim potrebama prilagodena dugoroCna strategija privlacenja inozemnih izravnih
ulaganja izuzetno je vazna i predstavlja uvjet optimalizacije pozitivnih u€inaka koje ta ulaganja mogu imati na
razvitak nacionalnog gospodarstva. Uzimajuci u obzir sve veéu konkurenciju izmedu zemalja u razvoju u
privlacenju stranih investicija, ispunjavanje osnovnih ekonomskih preduvjeta vise nije dovoljno za poticanje
ulaska stranih investitora. Uz politike kojima bi se poboljsali osnovni ekonomski uvjeti u zemlji, vlade takoder
moraju razviti i selektivne mjere poticanja stranih investicija.

4.1. Osnovne determinante privlacenja inozemnih izravnih ulaganja

Inozemna izravna ulaganja najce$¢e su privucena vrlo mjerljivim vlastitim interesom; ili velikim domaéim
trziStem, ili nizim troskovima proizvodnje i ukupnog poslovanja, koji pruzaju prednost nad konkurentima i
omoguéuju izvozno orijentiranu proizvodnju. Upravo zato sveukupna konkurentnost mora ostati jedno od
osnovnih podrucja koje nastoje osigurati vlade da bi se privukla inozemna izravna ulaganja. Slobodno i
otvoreno trziste je preduvijet, ali zbog svojih poremecaja i svojevrsne anarhi¢nosti nije dovoljno.

Jeftina radna snaga i dalje ostaje konkurentska prednost u privlacenju inozemnih izravnih ulaganja, ali njena
vaznost opada, jer sama po sebi nije dovoljna niti za osiguravanje odrzivog rasta, niti za privlacenje stranih
investicija. Sli¢no je i s prirodnim bogatstvima ¢iji znacaj takoder opada.

Kao $to je ve¢ spomenuto, u uvjetima potpune svijesti o znacaju inozemnih izravnih ulaganja za razvitak i
otvorene ostre konkurencije u privlacenju stranih investitora, mnoge drzave kreiraju posebne pogodnosti
kojima nastoje utjecati na odluke o odabiru odredista stranih ulaganja. Pri tome su pojedine drzave manje ili
vise uspjesne od svojih izravnih konkurenata, no sve prije toga moraju ispuniti odredene preduvjete bez kojih
nema stranih investicija ili bar nema onih ¢ija je orijentacija dugorocna.

Da bi zemlja uopée mogla razmisljati o privlatenju stranih investicija, odnosno sa da bi se mogla upustiti u
natjecanje s konkurentima, potrebno je udovoljiti nekim kriterijima koji su osnovni preduvjeti privlacenja
stranih investicija:

0 Politi¢ka stabilnost - dugoro¢no orijentirani kapital, odnosno ulaganje koje pozitivno moze djelovati i na
razvitak zemlje domacina, nikad ne dolazi u nestabilna i politicki turbulentna podrucja. Politicka
nestabilnost najcesce privlaci spekulativni i «prljavi» kapital koji, zbog povecanog rizika, ocekuje visoke
zarade u kratkom roku.

0 Stabilnost nacionalne ekonomije - nestabilno gospodarstvo, socijalni nemiri, nestabilna nacionalna
valuta, nekonzistentna monetarna i fiskalna politika, visoka inflacija i opéenito promjenjivi i nestabilni
uvjeti privredivanja, definitivno nisu okruzenje koje ¢e stimulativno djelovati na strane investitore.

0 Povoljno poslovno okruzenje - bez povoljnog okruzenja koje pruza uvjete za profitabilno poslovanje
zasigurno nema stranih investicija. Za uspjeSan program promocije stranih investicija neophodno je
osigurati nesmetano odvijanje aktivnosti poduze¢ima, bez pretjeranog i kompliciranog administriranja i
nepotrebnih i suvisnih troskova.

0 Infrastrukturna izgradenost - otvoreno, liberalizirano trziste s izgradenim trZiSnim institucijama koje
osiguravaju slobodnu trzi$nu utakmicu; razvijena pravna infrastruktura s dobrim zakonom o poduzecima,
stimulativnim zakonom o zaposljavanju, antikorupcijskim zakonom itd. Izgradena prometna i
telekomunikacijska infrastruktura, svakako su elementi koji bitno pospjesuju vladine napore da privuku
strane investicije. Jednaka je vaznost educirane radne snage, mobilne i adaptivne za nove tehnologije i
nove tehnoloske i organizacijske procese.

Stranica 8 od 16



EFZG - SERIJA CLANAKA U NASTAJANIJIU 06-13

0 Kredibilitet vladine politike - vjerodostojna vlada takoder je preduvjet za znacajniji dolazak stranog
kapitala. Ulagaci koji dolaze na dugi rok svakako Zele biti sigurni da mogu vjerovati politici vlade i da s
povjerenjem mogu ocekivati njezine buduce poteze. Transparentnost i predvidivost vladine politike,
odnosno predvidivost razvoja cjelokupnog drustveno-politickog sustava od izuzetne su vaznosti.

Pojednostavljeno receno, dva su osnovna preduvjeta koja moraju biti ispunjena da bi zemlja postala atraktivna
stranim ulagacima: stabilnost i profitabilnost. Ako zemlja svojom ukupnom politikom osigurava okruZenje u
kojem su stabilni uvjeti za nesmetano i profitabilno djelovanje inozemna izravna ulaganja dolaze gotovo
automatizmom.

Kreditni rejting zemalja istoéne Europe kojim se ocjenjuje rizi¢nost, odnosno privlacnost zemlje kao odredista
za potencijalna ulaganja, prikazan je u tablici 1.

Tablica 1. Kreditni rejting zemalja istone Europe
Moody's S&P FitchIBCA

Bugarska Bl BB- BB-
Cipar A2 (Negative) A NR
Cetka Baal A- BBB+
Estonija Baal A- A-
Hrvatska Baa3 (Negative) | BBB- BBB-
Latvija Baa2 BBB (Positive) | BBB
Litva Bal BBB- BBB-
Madarska | A3 A- A-
Moldavija | Caal NR CC
Poljska Baal BBB+ BBB+
Rumunjska | B2 (Negative) BB- B
Rusija Ba3 B+ B+
Slovacka Baa3 BBB- (Positive) | BBB
Slovenija A2 A+ A+
Turska Bl B- B
Ukrajina Caal (Negative) | NR B-

Legenda: NR -- Not Rated
Izvor: www.bradynet.com, stanje kolovoz 2003.

Moody's, S&P i FitchIBCA su svjetski poznate investicijske kompanije koje pruzaju financijske informacije,
ukljucujuéi odredivanje kreditnog rejtinga, procjenu rizika, istrazivanje investicija i dr. Kao $to je vidljivo u
tablici 1., prema ocjenama agencija za rangiranje najzdravije gospodarsko okruZenje je u Sloveniji, zatim u
Cipru, kojima je dana ocjena A, odnosno A+. Hrvatska ima kreditni rejting BBB-, §to znaci da je jo$ uvijek
relativno rizi¢na za ulaganja, a to upucuje na potrebu stvaranja uspjeSnog programa promocije kojim bismo
privukli strane investitore.

4.2. Mjere poticaja inozemnih izravnih ulaganja

U posljednja dva desetlje¢a inozemna izravna ulaganja imaju sve ve¢i utjecaj na razvitak zemalja u razvoju.
Sukladno tome, moze se zakljuciti da je i natjecanje, odnosno borba za privlaenjem inozemnih izravnih
ulaganja izmedu tih zemalja sve jaca i teza. Pred vlade zemalja u razvoju postavlja se tezak zadatak da pored
poboljsanja osnovnih ekonomskih uvjeta u zemlji, osmisle i dodatne poticaje kojima bi potakli strane ulagace
na ulaganje upravo u njihovu zemlju. NajSire prihvacen princip poslovanja i razmjene je princip nacionalnog
tretmana i ravnopravnog odnosa stranih i domacih ulagaca.

Dodatni poticaji su ne samo vazan stimulans u privlacenju inozemnih izravnih ulaganja, nego su istovremeno i
sredstvo kojim vlade vrlo ucinkovito mogu usmjeravati ta ulaganja u odredene sektore, uze djelatnosti ili regije.
Odabir poticaja ovisi prvenstveno o ciljevima koje uz razvitak nacionalnog gospodarstva vlada Zeli ostvariti na
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uzem planu. Dodatni poticaji najcesée se sastoje u oslobadanju od odredenih fiskalnih davanja na odredeno
vrijeme. U mnogim slucajevima vlade postavljaju razliCite uvjete i zahtjeve vezane uz ostvarenje poticaja kako
bi osigurale ocekivane pozitivne ucinke inozemnih izravnih ulaganja. Neki od tih zahtjeva mogu biti:
postavljanje minimuma iznosa investicija, zahtjev za participacijom domaceg sektora, zahtjevi vezani uz
zaposljavanje, zahtjevi vezani uz transfer tehnologije i sl.

Pored fiskalnih olaksica, ulagacima koji postavljaju odredene uvjete mogu se pruziti i druge vrste financijskih i
ostalih poticaja, kao Sto su na primjer besplatna dodjela zemljista na koriStenje, osiguranje potrebne
infrastrukture, oslobodenje od carinskih davanja na uvoz opreme i slicno. Olaksice je naravno moguce gradirati
od manjih ka ve¢ima, ovisno o gradaciji ispunjenja postavljenih uvjeta, odnosno o gradaciji zacrtanih ciljeva.

U tablici 2. prikazani su najce$ée upotrebljavani poticaji inozemnih izravnih ulaganja.

Tablica 2. Pregled najéeSce koriStenih mjera poticaja direktnih stranih investicija

VRSTA
POTICAJA SVRHA MJERE
Fiskalni Smanyjiti porezno opterecenje Smanjivanje poreza na dobit za pothvate inozemnih izravnih
investitora ulaganja; odgoda placanja poreza na dobit; donosenje sporazuma o
izbjegavanju dvostrukog oporezivanja, omogucavanje ubrzane
amortizacije; omogucavanje odbitaka od porezne osnovice vezanih
uz broj zaposlenih lokalnih radnika; omogucavanje odbitaka od
porezne osnovice za udio domacih sirovina u proizvodnji; izuzece
od plac¢anja uvoznih carina na kapitalnu opremu i strojeve; izuzece
od placanja izvoznih carina; povrat uvoznih carina.
Financijski Pruziti izravnu financijsku Drzavne pomodi i subvencije; subvencionirani drzavni zajmovi;
pomoc¢ drzavne garancije i garantirani izvozni krediti; osiguranje protiv
valutnog i nekomercijalnih rizika i sl.
Ostali Povecati profitabilnost/smanjiti | Pruzanje usluga u vezi s infrastrukturom pod povoljnijim uvjetima;
troskove investicija kroz preferencijalni aranzmani s vladom; posebni devizni rezimi;
nefinancijska sredstva koncesije pri vra¢anju zarade i kapitala maticnom poduzecu i dr.

Izvor: Sass (2003.)

Prve navedene, fiskalne mjere poticaja, najcesce koriste vlade zemalja u razvoju kako bi potaknule strane
investitore da ulazu u njihove zemlje. Smanjivanje poreza na dobit za pothvate inozemnih izravnih ulaganja,
porezni pocek, izbjegavanje dvostrukog oporezivanja samo su neki od brojnih fiskalnih poticaja inozemnih
izravnih ulaganja.

Obrnuta je situacija s razvijenim zemljama koje vise koriste financijske poticaje inozemnih izravnih ulaganja.
U financijske poticaje spada odobravanje nov¢anih sredstava poduzeéima za financiranje inozemnih izravnih
ulaganja poput drzavnih pomoci i subvencija u iznosu dijela troskova, subvencionirani drzavni zajmovi i slicne
mjere poticaja.

U ostale poticaje, kao $to je vidljivo iz tablice 2, ubraja se povecanje profitabilnosti ulaganja nefinancijskim
nacinima, to su primjerice, pruzanje usluga u vezi s infrastrukturom pod povoljnijim uvjetima (npr. placanje
struje po niZoj cijeni), preferencijalni aranzmani s vladom i sli¢ni stimulansi.

Opcenito se moze re¢i da nov€ani iznos poticaja za izravno strano ulaganje treba biti upravo jednak razlici
izmedu drustvenih koristi zemlje primatelja ulaganja i privatnih koristi ulagaca, koje se izracunavaju na temelju
analize drustvenih koristi i troskova.

Negativna je posljedica primjene poticaja konkurencija zemalja u razvoju za inozemnim izravnim ulaganjima,
jer se zbog nje poticaji poveéavaju i premasuju razlike izmedu drustvenih i privatnih koristi.
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5. INOZEMNA IZRAVNA ULAGANJA U HRVATSKOJ

S trendom globalizacije u punom jeku, svjetsko se gospodarstvo danas nalazi u fazi dubokih strukturnih
promjena. Uzimajuéi u obzir da je Hrvatska mala zemlja koja ne moze bitno utjecati na globalne trzisne
promjene, jasnija je vaznost pretvaranja ovakvih kretanja u svoju korist. Otvorenost gospodarstva je politika
kojom moZemo poticati domaci rast i razvoj. Pritom je nezamjenjiva uloga inozemnih izravnih ulaganja. U
okvir otvorenosti izvoz se uklapa kao nuznost. Jednako je vazno i privlacenje stranih ulaganja u Hrvatsku, kao i
pozicioniranje hrvatskih tvrtki i pojedinaca kao vodecih ulagac¢a u Jugoistocnoj Europi.

5.1. Priljevi inozemnih izravnih ulaganja u Hrvatskoj u posljednjih 15 godina

Prva inozemna izravna ulaganja u tranzicijske zemlje zabiljeZena su ve¢ krajem 80-ih dok su u Hrvatskoj
zabiljezena mnogo kasnije, uslijed rata i nesigurnosti. U pred-tranzicijskom periodu, medunarodni ekonomski
odnosi bili su pod iskljuCivo drzavnom kontrolom. Ovakvo makroekonomsko okruzenje rezultiralo je
dominiraju¢om ulogom sluzbenog (drzavnog) financiranja, a strani zajmovi su se preferirali nad zajednickim
ulaganjima. Privatne inozemne investicije, bile su viSe iznimka nego pravilo. Situacija se pocela mijenjati
pocetkom 1990-ih, kada se hrvatsko gospodarstvo otvorilo medunarodnim tokovima i kada je zapoceo proces
tranzicije u modernu trziSnu ekonomiju. U to vrijeme, strane investicije su se pocele smatrati i viSe nego
dobrodoslima te se na njih gledalo kao na sredstva kojima se moze dovrsSiti proces privatizacije i ubrzati
ekonomski rast zemlje.

Inicijalno otvaranje stranim tokovima kapitala nije rezultiralo znacajnijim interesom stranih ulagaca. To se
djelomi¢no moze objasniti privilegiranim pristupom odredenih zemalja Srednje Europe (Madarska, Poljska,
Ceska i Slovacka) na medunarodna financijska trzista.

U te je zemlje priljev stranih investicija bio najveci, apsorbirale su oko 90% inozemnih izravnih ulaganja
izvrSenih u cijeloj Isto¢noj Europi. Medu zemljama Jugoisto¢ne Europe, ukljucujué¢i Rumunjsku i Bugarsku,
Hrvatska se istice kao zemlja s relativno najve¢im iznosom inozemnih izravnih ulaganja. Unato¢ relativno
visokoj razini inozemnih izravnih ulaganja u Hrvatskoj, izostao je uobiCajeni pozitivan efekt na domace
gospodarstvo, odnosno na rast zaposlenosti, proizvodnje i izvoza prvenstveno uslijed nepovoljne strukture
ulaganja. Naime, prema podacima za razdoblje od 1993. do 2005. godine, tek se nesto manje od 20% ukupnih
stranih ulaganja odnosi na greenfield investicije’.

2 Greenfield investicije su ulaganja u osnivanje novih poduze¢a koja sa sobom donose nova znanja, tehnologije ili neku drugu
imovinu, dok brownfield investicije predstavljaju preuzimanje postojeceg poduzeca.
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Tablica 3. Inozemna izravna ulaganja u Hrvatskoj po zeml

ama ulagadima u mil. EUR-a, 1993-1999.g.

1993. | 1994. | 1995. | 1996. | 1997. | 1998. | 1999.
AUSTRIJA 40| 385| 49| 4542487 (1978 | 1637
NJEMACKA 4421 70| 154 22 -550| 53,8| 8799
SAD 39| 24 -104]2229| 8664683 | 1325
FRANCUSKA 00 00| 01| 44| 207 147 6,9
ITALIJA 97 28] 28| 75| 90 13 334
MAPARSKA 00| 00| 00| 00 15| 68 5.6
NIZOZEMSKA 371 134 02| 81| 175] 863 60,1
LUKSEMBURG 291 00| 00| 02] 89| 38 -8.4
SLOVENIJA 56| 02 25| 39| 21,1 289 243
VELIKA BRITANIJA 06| 05| 43| 01| 502| 34 20,5
SVICARSKA 90| 153 98| 167] 94| 89 0,3
EBRD 00| 00] 00| 333 263 -424 33,5
SVEDSKA 04| 00] 258 59| 59| 168 47
LIHTENSTAJN 00| 91 27 86| 113] 46 21,1
DANSKA 24 24| 33| 93 1,1 3.9 5.0
CIPAR 00 00| 00| 00| 05] 00 1,4
BIH 02| 00| 00| 00| 81 3,6 0,7
IRSKA 00| 00] 01 0,1 00| 04 0,1
SPANJOLSKA 00/ 00| 00| 00| 00] 00 0,3
DJEVICANSKI OTOCI 13| 00| oLl 00] 08| 125] -136
BELGIJA 10| 01 0,4 1,1 44| -1,1 04
RUSIJA 00| 00 00| 92| 00 1,7 0,0
SLOVACKA 00 00| 00| 00| 02 0,0 0,1
CESKA 00| 00| 00| 68| 22 1,1 -6,1
MALTA 00| 00] 00| 00| 00| o1 0,0
IZRAEL 00| 00] 00| 00| 00| o1 0,5
KANADA 12,1 32| 85| -192] 00| 0.1 0,1
NORVESKA 00| 00| 00| 00| 00| 00 0,0
Ostale zemlje 0,0 0,1 136 | 275 16 | -33,2 2,7
Ukupno 100,9 | 94,9 | 84,0 | 394,0 | 476,6 | 842.8 | 1.369,2

Izvor: Hrvatska narodna banka, 2006.
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Tablica 4. Inozemna izravna ulaganja u Hrvatskoj
po zemljama ulagacima u mil. EUR-a, 2000-06/2006.g.

2000. | 2001. | 2002. | 2003. | 2004. | 2005. | 2006.

AUSTRIJA 161,8 | 531,1 | 6256 | 399,0 | 271,9 | 4940 | -535,8
NJEMACKA 119,7 | 6203 344 | 1252 | 1818 | -1312 | 1847
SAD 1133 | 1062 | -93.4 | 312,5]| -21,3 11,0 | -119,7
FRANCUSKA 14,4 -1,2 2,9 596 | 244 8.4 | 1.054,3
ITALIJA 88,3 56,8 | 2243 85,1 [ 150,0 | 1689 | 1319
MADARSKA 4,1 43 139 | 4929 | 43,0| 3313 7,4
NIZOZEMSKA 74,1 23,6 196 | 166,7 | 857 | 1598 | 1444
LUKSEMBURG 328,2 41,0 | 105,22 384 | 713 ] 1101 74,2
SLOVENIJA 82,0 54,7 32,8 76,1 | 47,5 | 1138 26,1
VELIKA BRITANIJA 34,1 24,0 4.8 256 | 38,6 34,8 52,7
SVICARSKA 10,6 11,7 19,1 296 | 63 4777 38,0
EBRD 6,0 62| 1013 80| 12,7 7,4 19,7
SVEDSKA 7,0 1,1 15,5 15,6 7,7 20,5 12,8
LIHTENSTAJN 54,5 -0,7 199 | -954| 34 31,6 24
DANSKA 0,7 1,9 9,7 8.8 1,9 2,7 14,7
CIPAR -4,0 0,1 1,1 11,7 | 13,9 22.8 3,5
BIH 2,0 4,0 32 19| 138 6,8 2,9
IRSKA 0,0 0,0 7.1 113 | 4,1 12,7 6,6
SPANJOLSKA 0,0 0,0 6,9 0,1 5,4 2,5 19,9
DJEVICANSKI OTOCI -1,6 -0,3 1,3 10,7 | 3,6 19,7 -0,1
BELGIJA 1,0 1,8 3,5 46| 105 32 0,6
RUSIJA 0,4 1,5 -0,3 04| 26 49 6,6
SLOVACKA 0,1 8,1 1,0 1,8 0,7 10,0 0,2
CESKA 1,7 -0,1 3,1 3,0 6,7 10,7 3.4
MALTA 0,0 0,0 0,0 02| 3.1 8,0 0,4
IZRAEL 0,2 6,3 -0,1 08| 5.1 3,5 1,5
KANADA 0,0 6,2 -1,2 0,3 0,2 0,8 0,0
NORVESKA 0,2 0,5 0,7 -0,1 1,2 0,3 6,9
Ostale zemlje 44.5 5,9 41,5 6,7 -5,5 -90,1 -6,2
Ukupno 1.138,5 | 1.502,5 | 1.196,9 | 1.784,5 | 990,3 | 1.402,7 | 1.125,1

Izvor: Hrvatska narodna banka, 2006.

U razdoblju od pocetka priljeva stranog kapitala do kraja 2005. godine najvise inozemnih izravnih ulaganja u
Hrvatsku pristiglo je iz Austrije (25, 9% ukupnog iznosa), Njemacke (17,2%) te SAD-a (11,7%). Usporedbom
iznosa inozemnih izravnih ulaganja iz pocetnog razdoblja, odnosno 1993. godine i 2005. godine (tablice 3. i
4.), vidljiv je njihov porast sa 100,9 mil. EUR koji je zabiljezen u 1993. godini na 1.402,7 mil. EUR evidentiran
u 2005. godini. Pored Njemacke, Italija je dugo vremena bila drugi najveéi investicijski partner Hrvatske. No,
unato¢ tome sada je Italija peta po iznosu stranih investicija u Hrvatsku. Kada bismo promatrali iskljucivo
tranzicijske zemlje, u Hrvatsku je najvise stranog kapitala ulozeno iz Madarske i Slovenije.

Glede strukture, izravne vlasnicke investicije u hrvatsko gospodarstvo okupljene su u nekoliko djelatnosti.
Gotovo 50% cjelokupnog ulaganja izvrSeno je u tri djelatnosti, i to u ostalo novcarsko posredovanje (28 %),
telekomunikacije (16%), te proizvodnju farmaceutskih pripravaka (12%). Osim u tri navedene djelatnosti,
najveca su ulaganja izvr$ena u djelatnosti vadenja sirove nafte i zemnog plina te u proizvodnju naftnih derivata
(slika 1.). Prema navedenoj strukturi moze se zakljuciti da je ve¢ina ulaganja koncentrirana na usluzne sektore
orijentirane ve¢inom na poslovanje na domacem trzistu.
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Slika 1. Inozemna izravna ulaganja u Hrvatsku po djelatnostima 2005.

Ostalo nov¢arsko
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Proizvodnja Proizvodnja
naftnih derivata farmaceutskih

6% pripravaka 12%

Izvor: Hrvatska narodna banka, 2006.

Hrvatska u usporedbi s ostalim tranzicijskim zemljama pokazuje umjerenu konkurentnost: mala je zemlja po
broju stanovnika, umjerene potrosacke snage prema BDP-u po glavi stanovnika, slabijeg prosjecnog realnog
rasta BDP-a, visoke nezaposlenosti, umjerenim akumuliranim priljevom inozemnih ulaganja te s niskom
inflacijom.

Nadalje, ono S§to je zabrinjavaju¢e u Hrvatskoj je visoka neefikasnost i korumpiranost institucija i
administracije, §to su registrirale i relevantne svjetske institucije. Tako primjerice, Transparency International
na osnovi anketa deset neovisnih institucija objavljuje redovito vlastiti indeks korumpiranosti. Hrvatska se
medu srednje-europskim tranzicijskim zemljama u 1999. godini nalazila u najgorem poloZzaju, bila je na 74. od
90 mogucih mjesta na listi. Danas se Hrvatska krece oko pedesetog mjesta, Sto znaci da smo pokazali odredeni

napredak, no usprkos tome jo$ je mnogo truda potrebno uloziti na tom podrucju. Losiji imidz, Sto se tice
korumpiranosti imaju zemlje kao §to su Azerbejdzan, Ukrajina, Rusija, Moldavija i dr.

U globaliziranom okruZenju drzave se natjecu u isticanju svojih prednosti, nastojeci stvoriti najproduktivniju
okolinu za poslovanje i djelotvornu poslovnu infrastrukturu. U takvom okruzenju potrebno je sinergijsko
djelovanje ekonomske politike i1 djelotvornih institucija kako bi se ostvario ekonomski napredak i
konkurentnost. Uz vaznost poticanja izvoza, mora se prepoznati i vaznost uvoza naprednih tehnologija i znanja
koje drugi proizvode ucinkovitije od nas. Ulazak multinacionalnih kompanija moZze pritom imati vaznu ulogu
upravo na podrucju prijenosa novih tehnologija i znanja, uz uvjet da je zemlja primatelj zadovoljila sve
fundamentalne ekonomske preduvjete te da je sposobna iskoristiti potencijalne beneficije.

5.2. Poticaji inozemnim izravnim ulaganjima u Hrvatskoj

U Hrvatskoj je osnovana Agencija za promicanje izvoza i ulaganja (2003. godine) koja je u prvih Sest mjeseci
2006. godine pomogla pri pokretanju devet investicijskih projekata ¢ija ukupna vrijednost nadmasuje 260
milijuna eura. Njezina je glavna zadaca izgradnja pozitivne slike Hrvatske kao potencijalnog ulagackog
odrediSta u zemlji i inozemstvu, predstavljanje raznih moguénosti za ulaganja, pruZanje usluga potencijalnim
investitorima pri realizaciji ulagackih projekata i sl.
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Poticajne mjere u Hrvatskoj pretezito ¢ine fiskalni poticaji (porezne i carinske povlastice) i uredene su
Zakonom o poticanju ulaganja. Poticu se ulaganja u gospodarske djelatnosti ako se time osigurava ekoloski
sigurna djelatnost i jedan ili vise od slijede¢ih ciljeva: unos nove opreme i suvremenih tehnologija, uvodenje
novih proizvodnih postupaka i novih proizvoda, veéa zaposlenost i izobrazba zaposlenika, modernizacija i
unaprjedenje poslovanja, razvoj proizvodnji s viS§im stupnjem prerade, povecanje izvoza, povecanje
gospodarske aktivnosti u dijelovima Hrvatske u kojima gospodarski rast i zaposlenost zaostaju za drzavnim
prosjekom, razvoj nove ponude usluga, uSteda energije, jaCanje informaticke djelatnosti, suradnja s
financijskim institucijama izvan zemlje, prilagodba hrvatskog gospodarstva europskim standardima. Poticajne
mjere Cine davanje u zakup, davanje prava gradenja, prodaja ili davanje na koriStenje nekretnina ili drugih
infrastrukturnih objekata pod komercijalnim ili pogodovanim uvjetima, ukljucivo i bez naknade, pomo¢ za
otvaranje novih radnih mjesta i pomo¢ za stru¢nu izobrazbu ili prekvalifikaciju.

Takoder u cilju poticanja ulaganja, kao i zaposljavanja, uvodenja novih tehnologija i opreme, modernizacije i
industrijskog povezivanja, donesen je Zakon o slobodnim zonama u kojima se gospodarske aktivnosti
obavljaju uz posebne uvjete. Zastupljene djelatnosti u slobodnim zonama mogu biti proizvodnja, skladistenje i
oplemenjivanje robe, lucke djelatnosti, trgovina na veliko i posredovanje u trgovini, bankarske i druge
financijske usluge te poslovi osiguranja i reosiguranja. U posebne uvjete poslovanja unutar slobodnih zona
spada u prvom redu c¢injenica da korisnici u zoni plaé¢aju 50% propisane stope poreza na dobit te da su
oslobodeni pla¢anja poreza na dobit prvih pet godina poslovanja u zoni ako su u gradnju objekata u zoni ulozili
iznos veci od milijun kuna, ali najvise do visine ulozenih sredstava. U Hrvatskoj je ukupno 15 slobodnih zona.

6. ZAKLJUCAK

Globalizacija svjetske ekonomije rezultirala je porastom znacaja inozemnih izravnih ulaganja. Tranzicijske
zemlje postale su sve otvorenije medunarodnim operacijama, liberalizirale su svoje rezime i tako postale
privlaCene stranim investitorima. Multinacionalne kompanije mogu imati brojne pozitivne efekte na rast i
razvoj zemlje domacina, a oni se prvenstveno o€ituju u moguénosti prijenosa tehnologije, znanja i vjestina,
priljevu kapitala i dr. No, svaka zemlja treba procijeniti i moguce rizike takvog ulaska, jer inozemna izravna
ulaganja nisu automatsko rjeSenje svih problema, pozitivan ucinak ovisi i 0 samom okruzenju unutar zemlje
domacina, odnosno apsorpcijskom kapacitetu zemlje domacina.

Ukljuc¢ivanjem u medunarodne integracijske procese, Hrvatskoj se otvaraju mogucnosti brzeg i stabilnijeg
razvitka. Uloga inozemnih izravnih ulaganja u ostvarenju tog razvitka moze biti neprocjenjiva, stoga Hrvatska
ima za cilj privlacenje stranih ulagaca.
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