IIpod. ap Pagosan Kosauesnh,
Hucruryr 3a cnossny Tprosuny, beorpagu
Iosonpuspegnn gaxkyiarer, beorpaa,.

CTPAHE IUPEKTHE MTHBECTUIIMIE,
MPVIBATU3AIIUIA U U3BO3

PESNME

Hocadawwa uckyciiga ilokasyjy oa cy cidpana yaaiawa
uzpana 3NAMAjHy YN0ty y ClUpyKILyPHUM UPOMEHAMa UpOU3600Ibe U
136034 Y 3emMpama KOPUCHUYUMA O6UX cpedcuiasd. 3a 3emme Koje
umajy oiueycan upuciuyii. mehynapoonom picuwiiny Kauuidana,
ciupana yaa:arwa upeociiasmajy "eeniuua" 3a aunzaicoeare
unocpanux cpeociuagd. FDI mozy iiomohu oa ce ilobosmua ipuciayil
cagpemenum IUexHoAoZujama u yupasabayKum 3HAUMA KAO U
upuciayic mehynapoonum oucidpubyiduenum ranasuma. Cem woza,
unociapann ciupaiiewky uneeciuuiuopu mozy uomohu oa ce pewe
upobaemu  KOpUOpauwiueHo: yupasmsawa y  Upusaliu3os8anum
ipeoyzehuma. Emuupujcku iiodayu uoxa3yjy oa upedyseha ca
uHocuipanum ywewliem uoxasyjy usnad ilpocedne ciuoue paciua
iipodykiuuenociuu u upouinabuanociu. Cem wioza, FDI y 3emmpama y
ipan3uyuju yznaeHom cy oune uzeos3no opujeniiucane. Ilpeoyseha ca
unociapanum yuewfiem cy umanra u3HA0 UPOUOPYUOHAAHU YOeo
u3603nuUx Upuxooa y osum 3emmama. Peaawiueno iosomno ciuarse
MYOCKOZ Kauuuana upyica iepciekiiugy HAaupeoHujum 3emmama y
wpansuyuju 0a ociueape uopacid y4ewha y uniipa unoyciupujcKum
panama Koje kapaxidepuuie 8UCOK ClleleH 3HAA U Kéaaupukosane
paone cnaze, kao u oOeociupane FDI aKuUGHOCIIU caojciugene
paseujenum WpICHTLIUMA.

YBOIHE HAITOMEHE

Crpana yiaramba uMajy BEJITUKH 3HA4aj 3a MPUBPEOHU PacT
U pa3Boj 3eMalba y pa3Bojy W 3eMaba y TpaH3uiuju. Jocagamima
UCKYCTBA IIOKA3yjy Jia Cy CTpaHa yJjarawka Urpajia sHadajHy yJIory
Yy CTPYKTYpHHM IpOMEHaMa IIPOM3BOJIK€ M HM3BO3a y 3eMibaMa
KOPHUCHHALIIMA OBUX CpefcTaBa. 3a 3eMJbe KOje MMajy OTeKaH
IPUCTYI MehyHapOgHOM TpPXKUINTY KamWTaja, CTpaHa yJiarama
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npejcrapbajy  “ BEHTHIT” 3a  aHrajKoBalbe  HMHOCTPAHUX
CpejIcTaBa.

Hanac Jyrocnmasuja Hema mpucryn Mebymapoguom
TPXKHMIITY Kamurtaja, Ia je M3y3eTHO 3HAUajHO Aa ce caryiefajy
OONHIM W MEXaHM3MH CTPAaHMX yjlarama, Kao aJTCpPHATHBA
GaHKapcKOM 3ally>KUBary y HHOCTpaHCTBY. IHems6eskHocT
CTPYKTYPHUX TIpOoMeHa JloMahe Npou3BOiE U M3BO3a MCTHUY Y
MPBU IJIaH NOTPedy yBo3a cappeMeHe ornpeme u Texnonoruje. Taj
Wb ce MOXe MocTuhu O aH3UBHUJHM CTUMYJTMCA-EM TPUINBA
HHOCTPaHuX MUPEeKTHUX uHBecTHUUja (Foreign Direct Investment -
FDI) y gomahy npuspeny.

Osaj pap je KONIMMHUpPAH TaKo INTO Ce y NPBOM JEly
o6pabyjy pasnuumaru acniextu FDI u npusaruszannje. [MoceGHO ce
ykasyje na snauaj FDI 3a semibe y Tpansunuju. Y gpyrom fieny ce
aHanusupa oxnoc I'DI n nepdpopmaticu pobHOT U3BO34.

1. CTPAHE JUPEKTHE MHBECTUIIMIE U
INPUBATU3ALIUIA

HMuocrpane  pupexkThe  HHBeCTHIMje  MOTY  yo6psaTu
[IPUBPEJHU pacT ne caMo 300r Tora IITO CHy»Ke Kao JlopaTak
jomahoj wrepmn, seh u 36or rora mro 06e36ebyjy npucryn
HOBOj TCXHOJOTHjU. MHOCTpane AUPeKTHE HHBECTHIHjC MOIY
HUMATH 33 PE3YIIrarT [IMPEKTan yBO3 HaNpejHuje TeXHONOUUje, ann
v TpaHcep yupapbLaukuX U NPOU3BOJIO yeMepenux 3uama. CeM
TOTa, MHOCTPAHE J[IMPEKTHE HHBECTUIHjEe MOTY fla TCHEPUILY
NO3UTHBHE eKcTepHanuje na goMmaha npepyseha y cMmucny ga cy
OHa y MoryhmocTn pa crexkny Hosa 3Hama moMohy Kojux
HCITOPYUy]y WHIIYTE MHOCTPAHUM (pUpMaMa MK JJOK KOHKYPHIILY
3a niorpornave (Bertschek, 1995). To, Takohe, Moxe crumymucaTu
noparne fomahe muBectunuje. Mebyrum, Mepa y xojoj he 3emiba
AoMahnH OMTH y cramy fga ancopOyje MHOCTPaHy TEXHOJOTH]Y,
npeko gomahux acdunujanuja, TpaHCHAIMOHATHUX KOMIIAHT]A HITH
JAUPEKTHO TyTeM ImpenusBama y jaoMahe ¢upme, 3aBucu op
JbYACKUX pecypca y npuspeau poMahuHa, jep Jbyacky KanuTan U
Hallpe[lHa ~ TEXHOJIOTMja  HUMajy  TeACHIOWjy Ja  IOCTaHy
KommuemenTtapuu uunytd (Lichtenberg, 1993). Emnupujcka
UCTPAKUBAKA II0KA3Y]y fla yla3He CTPaHe AMPCKTHE WHBECTHIH]jE
MOTYy MMaTd IIO3UTHBHE CKCTCpHajHje 3a 3eM/be Koje
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KapakTepuine penatuBHo Jio0pa  pacHoONOXHUBOCT JHYHCKHM
kanuranom (Borensztein et al., 1994) u y 3emibama Koje NpUXBaTajy
M3BO3HO OpHjerTHcany crparerujy (Balasubramanyam et al., 1996).
VY [oraeny peiiaTHBHE PacilONOXKMBOCTH JHYCKUM KalUTaaoM #
nubepannsalfje TPrOBUHCKHX PEXNMa, MOXKE ce 3aK/bYUnTH 1a
HATIPEAHH]E 3eMIbE Y TPAH3UIUjU MOTry GoJbe fia uCIyHe oba oBa
saxTeBa W Aa he Gurum y mMoryhwoctu pa xopmcre o0a THIA
eRCTepHaIy)ja.

Cem Tora 1mro o6e3behyjy npuCTYm — caBpPEMEHO]
rexronoriju, FDI Ttakobe wmory pHa obezbene zemipaMa  y
Tpamsug@ja NoTpedHa  KOpIOpaTHABHA  yHpaBibaiba. Jlouie
ynpapibame je Ouno jeflan  Of IviaBHHX pasiora crabux
upegopmancy  npepyseha y  ApKABHOM  BIACHHUINTBY Y
rponiocTd. JeRal Of HaUMHA [a ce Ocurypa YBpcTo yNpaBibarbe
BIIACHUUKOM CTPYKTYPOM je fa ce npegysehe 1npoja HHOCTPaHOM
crparemikom muBectrropy (Kornai, 1990). Osm HHBECTHTOPH
HMajy ¥ TOJCTHIQ] # CHAry 3a e(EeKTUBHO KOHTPO/IMCALE
yipaslbatba. Mebyrum, KomnerentHd ~foMahm  cTpaTelIKH
HHBECTUTOPH HpefcTasbajy perkoct. (Crora, YKOIHUKO Ce
suavajad Opoj npepyseha y [p:KaBHOM BJIACHAINTBY MPOAA
CTPANWM CTPATeHKEM HHBCCTHTOPMMA, Taja ¢¢ TJIaBHA yiora
nperylita crpanny wasectaropaMa (Bstrin et al., 1994).

Hanpepak y  NpHBaTH3aldjd  NPEACTaBha  BaXHy
retepmuganTty sesmavne npmimsa FDI (Lansbury et al., 1996). [ipe
seMmbe Koje ¢y umaie najsehn muso FDI per capita cy Ecronuja 1
Malapcka, a yjefHO TO ¢y 3eM/be KOj€ Cy AO3BOJMIEC IIMPOKO
yuemthe WHOCTPAHUX MHBECTHTOPa y TPOLECY NpUBATH3ALM]C
muxoBnx npepyseha. OBe 3emibe cy ocrsapune u Hajsehu yjeo
FD1 y 6pyro akymynanmju. MebyruM, cexTopcka gucTpulynuja
npriisa FDI nokasyje yrunaj nonutuke npusatusanuje. Hajpehn
neo FDI je oTUHINAo y WHAYCTPHjCKe CEKTOPE ITie je TPUBaTH3aiuja
Guna Hajopska (tabeia 1).

Ha ciagas Ha@mH ce MOYKE MOCMaTpaTil BHCOKO yueiuhe
¥DI y mnpuBaru3anuji KOMYHATHMX yciuyra vy Mabapckoj.
HacynpoT ToMme, cekTop pynapcrsa y ITombekoj, Koju 3aocraje y
1Ipoilecy NpUBaTH3aluje, je IPIMIO He3HaTaH u3Hoc FDIL.

Iosomuu epextu FDI Ha pecTpyKTypUpare H YIPaB/bamke
gopropandjaMa w  nupeaysehuma |y paHHjeM  JpXKaBHOM
BITACHHUINTBY jaCHO CE [OjaBibYjy Y MHOTUM CTyf#jaMa. Y HpuKasy
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oBux umMmeHmna, Carlin et al. (1994) 3akibydyjy fga HHOCTPaHH
BIIACHUIM TIOKA3yjy TEHAEHUW]Y Ja yBope AyOOKE NpOMEHE y
opraHM3anyjui W CTPYKTYpPH YIpaBlbama y mpepy3ehuma Koja
npeysumajy. Ilpobiem KopropaTHBHE KOHTPOIIE CE YECTO pelllaBa
CllalbeM yIPaB/BAaYKOr IIepCOHaNa U3 POAUTEIbCKE KOMIAHH]E.
Unmenuie Koje ce OfHoce Ha HUBO mpefy3eha takobe mokasyjy
ma npenyseha y cTpaHOM BIIAaCHHUIITBY IOCTIKY M3HAN NPOCEUHE
nepcopmance. To ce ogHOCH HA TPOAYKTUBHOCT Paja, TPOIIKCRE
jequHMne paga, UpoHUTaOHIHOCT MU nasecrunyje. 3601 oBUX
nobosblllama, npenyseha W CeKTOpPH ca 3HAYAJHUM HPHUIMBOM
CTpaHOT KamuTana NMoceOHO cy OMIM YCHEUIHH Y HU3/PKaBAthy
KOHKYPEHTCKUX MPHUTHCAKA JO KOjHX je& JOuLIO 300T OTBapama
coossre Tpropute (UNCTAD, 1997).

Ta6ena 1.
CexTOpCKA ¥ perHOHANHA CTPYKTYpa cTama ynasuux FDI*
Hemka
Peny6nun MahE per IMomcka IlopTy Al NInakuja
a nnja )
Ka
Yiaszue FDI 1o nHpycTpHjcKUM CpaHaMa y IPOLEHTAMA
TTomonpusperna 1,2 1,2 0,9
PymapcTBo 1,2 0,0 1,0 A2
Hupycrpuja 40,9 39,6 70,1 24,4 46,5
EJICKTPH‘IH& 142 0.5
eHepryja, rac, Bofa
I'pabeBunapcpo 7.4 3,7 4,0 5.4 1,1
TprosuHa 8,9 11,9 5,6 9,2
XoTenu u 2.5 17
pecTopaHu
Tparcnopr i 18,2 88 48 30,1
KOMYHHKAIH]e
Rt 9.4 8,9 9.9 48,4
AKTHUBHOCT
Peanna akTuBa 1 73 03 12
CPOMNHU NOCJIOBH
Ocrano 0,2 2,9 10,4 6,4
YKyIHO 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

! Bugetn, Ha nipumMep, Sass (1998) u Hunya (1996) 3a cnyuaj Mabapcke, Dabrowski et al.
(1993) u Fogel (1995) sa [Tomcky, Estrin et al., (1995) 3a xomnapaTtuery ananusy Jeurke
Peny6nuxe, Mabapcke u ITomcke.
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Ynasuu FDI o pernonuma y npoueHTrMa’

Espona 69,5 78,0 75.4 66,7
Aycrpuja 7.3 10 40 0,2
OdpaHIycKa 7,8 10 9,0 15,3 15,1
Hemauka 27,9 28 21,5 9.3 12,5
Hranuja 2,1 6.1 1.6 5.4
XomnaHpgHja 13,8 18,9 6,0 14,8
Ilnanuja 13,2
IIIBajimapcka 10,6 3,9 6,7 6,5
B. Bputannja 20,4 9.6
Ocrano 18,6 2,9 2,6
CAJLL 13,2 25 13,6 4,3 6,9
Ocrano 17,3 27 5.4
YxynHo 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

“Yewrka Peny6nuka: 1997, Mabapcka u [Tomcka: 1996, [Toptyranuja u lllmanuja:
KyMyJHpaH IIPIUB 3a nepuoy] 1985-1995. - © 3a Mabapceky ce pacnonaxe
noganumMa 3a 4 Hajseha jjoHaTOpA.

NsBop: Barta (1998); OECD (1998); Orlowski and Szczepanska-
Maciejuk (1998); Sass (1998).

TaGena 1. mokasyje ymory reorpadcke M KYyJITYpPHE
onu3uHe y onpebuBamwy TokoBa FDI. Moske ce 3anasutu ga cy
3eMJbe LieHTpasnHe EBpone u npuspene jy:kHe EBpone npummie
sehn pgeo FDI u3 pa3BUjeHHX EBPOTCKHX 3€Majba TPIKULIHE
npuspege. I'maBuum ucnopyumnan, FDI 3a 3emibe 1eHTpamHe
Esporne je 6una Hemauka. HacynpoT Tome, 3emibe jyskHe EBporie
cy Hajsehm fieo cTpaHux uHBecTHuuja npumuie o PpaHiLycKe U
Benuke bpuranmje. 3Hauaj reorpadcke ONU3MHE ce 3alaka u3
HoBe crypmje Brenton et al., (1998). Oma cryguja je oTKpuia
NO3UTHBaH yTUIA] HUBOA JJOXOTKA 3eMJbe loMahnHa 1 HeraTUBaH
yTHLA] pacrojalka Off 3eMibe HMOopeKia Kamurana Ha cramse FDI
seMaiba OECD y ncrounoj Esponu. KonrponucameM riaBHUX
nerepmunanTu FDI 3amazka ce jja je BUXOBO CTame y 3eMibaMa y
TPaH3WIUjU CIMYHE BEAUYMHE Kao M CTake Yy OCTaluM
permonnma. YumeHnmne nokasdyjy aa ce npuaus FEDI 3natHO
yOp3aBa Ojf MOMEHTA Kajl Ce MOCTUTHE BUXOB KPUTHUAH HUBO, fla
ce yaeo U3BO3HO opujentucannx FDI mosehaBa TOKOM BpeMeHa U
la mpepyseha y HOTIIYHOM HMHOCTPAHOM BJTACHUIITBY ITOKa3yjy
TeeHnnjy Beher 3Hauaja y nopebewy ca 3aje[IHHUKUM yiaramhuma
(Lankes and Venables, 1997).

162




Y wMepewy mepcrmektuBa Oymyher mnpunmsa FDI vy
IEHTPAIHE EBPOIICKE MpPUBPENe, KOPUCHO je MMATH y BHUY
CEeKBEHIly pas3Boja €KOHOMCKUX oOfjHoca wu3Meby 3emama wa
pa3nuInTOM HUBOY pa3Boja (Markusen and Venables, 1995). 3emme
KOj€ Ce 3HaYajHO PasjyKyJy Yy IOTJIEAY PACIOIOXKUBOCTH (hakTopa
MIPOU3BOJIK-€ U IO BEIMYMHH, Npe cBera he OMTH aHraxKoBaHe y
UHTEP-UHAYCTPUjCKO] TProBuHH, y3 Moryhu npunus FDI, unme ce
KOPHUCTU MPENHOCT pa3inuuTe (PaKTOPCKE PACIONOXUBOCTH. Y
MEpH y KOjO] ce 3amaxka CyCcTH3ame NpuBpefia, (PakTopcKe
Iponopuyje IOCTajy CIHYHe INpoloplyjaMa Yy pas3sBUjeHUM
npuBpefama. Y MepH y KOjOj TProBHHa Koja ce ©Oasupa Ha
eKkcoaTucamy (pakTOPCKUX pa3nyKa IIocTaje Malbhe aTPaKTHUBHA
u FDI noka3yjy MawHy IPUIIKB.

Y ucTO BpeMe, TPIKUIITA MalbUX U CHPOMAalIHUjUX 3eMalba
pacTty moBOJBEHO Op30 fa omoryhe H3BeCHY €KOHOMHU]Y obuMa
IpOU3BOAKE KOja Ce€ MOXKEe peann3oBaTU IPOHU3BOJHOM U
opojajoM Ha THM TpXumruma. IIpomeHa  daxkTopcke
pAcCIOJIOXKUBOCTA Y CHPOMAlllHHAjUM 3eMJbama oMmoryhyje Tum
3eM/baMa Ja yby y HHAYCTpHjcKe TpaHe ca BehUM HHBOOM
IIPOM3BOAILE U (PUKCHUM TPOIIKOBHMMA, KOje Cy paHuje OWile IO
EKCKJIY3UBHOM [OMHHALIjOM H3BO3a M3 OOTraTUX M BEJIUKHUX
3eMa/ba. 3a o0e rpymne 3eMaba IOCTaje CBE aTpPaKTHUBHHUjE Ja ce
CIENUjaIu3yjy y Pa3IuuYUTUM BapHjeTeTHMa AU epeHIupannx
POM3BOAa KaKo OM KOpHCTHWIIE NPEJHOCTH EKOHOMHje OoOHMMa
npousBopme. VMHTpa MHAyCTpujcKa TProBUHA 3aMemyje HHTED
UHAYCTpUjcKy TproeuHy. CeMm Tora, (pakKTOp PacHOIOKUBOCTH Y
CUPOMAIITHUM 3eMJbaMa jOIII YBEK je TaKaB J1a HHAYCTPHUjCKe I'PaHe
y KOJUMa OBE€ 3eMJbE€ MOKa3y]y ofpeheny KOHKYPEHTHOCT, YjeIHO
IIOKA3Yjy BUCOK CTEIIeH UCTPaskMBATKO-Pa3BOJHE AKTHBHOCTH .

YKONUKO 3eMJb€ HMAjy CIUUYHE pPaclOOXKHUBE pecypce,
CHUPOMAIIIHHJE 3€MJbE IOCTajy CIOCOOHE fla KOHKYDHINY YaK H Y
UCTPAKUBAYKO PA3BOJHO-MHTEH3NBHUM HHAYCTPY]CKUM rpaHaMa 1
UHIYCTPUJCKUM FpaHaMa Tjie BUCOKO KBAJTU(PUKOBAHU KallUTal u
IpegHOCT ONM3MHE WMajy 3HAvajHy yiory. Y Mepu y KOjoj
eKOHOMMja 00uMa MPOU3BONLE HA HUBOY npepy3eha u nmpepHoct
reorpadycke GJM3MHE NMOCTAjy CBE U3PAXKEHU)jU, Y TO] MEPHU jaua H
npuiuB FDI Y mamuM 3embama BehnHa o 11X he OnTH U3B03HO
ycMepeHa, jep je MHOCTPaHO TPIKUINTE jOII YBEK HEONXOIHO fa Ou
ce TIOCTUIa0 MHUHUMYM €(PUKAaCHOCTH Y MHOTHMM HHIYCTPHjCKUM
rpanama. ¥ BehnM 3emsbama, sehmna FDI he OuTn opujeHTHCaHa
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Xa YHyTpammeM Tpxxuity. Ha kpajy, yKOMHKO BeTMuuHa u3Mehy
TPKHUIITA [I0Ka3yje CIHIHOCT, CKOHOMEja 00MMa IPOU3BOAIbE Ha
nuBoy mpepyseha he OuTH MakCMMAaJHO eKCIIoaTHcaHa Yy o0e
3eMibe ©0e3 TprouHe. TpaHcHamuOHanHe Kopnopauuje he
omoryhutn pasMeny usMeby oba TpxKuuITa yHyTap camux
Koprnopanuja, 3aMemyjyhu  Tprosuny mpopajamMa  m3Meby
acpunujarmja. OBa kacHuja ¢asa y pasBojy IoKasyje 3allITo ce
npefoMUHAHTaH oOMM cBeTcknx FDI  peanusyje usmeby
pasBujeBMX 3emaba. Y OBUM cnyuyajesmma FDI 1o mpaBuiny ce
kpehy y ob6a npamna. Taxobe, FDI nzmeby paspujennx 3emalba
NOKa3yjy TEHOeHIHW)y IPUMapHOr KpeTama Ka WHIYCTPH]CKAM
rpaHamMa rji¢ ITOCTOju BHCOK CTEIleH ylarama y UCTpakuBarba U
pasBoj, pelyTaunja CTPYYHEX 3Hamka U CEPBUC HAKOH NpOJaje, 11a
oBu (AaKTOPH TOCTAjy CBE 3HAYAJHUJM YKOJIMKO DACTE BPETHOCT
uponaje (Markusen, 1995). Ora Bpcera FDI mo npasuny 3axTeBa
BHUCOK HUBO JHYICKOT KAITUTANA Y 36MIbM KOPHCHIAIM KAIMTANA.

BeMibe Y TPaH3UIMjH HNeHTpamHe ¥ ucrouse Epome jomr
yBEK TPEACTaB/bajy Maja TpKUIITA YV ORHOCY Ha TPIKUIITA
pa3sBUjeHUX TpUBpefia. YKOIHUKO Cy Maje IPUBPEIe OTBOPCHE,
Taga TPXKUIITe HEe INpefcTaBiba 3HAYAJHO OrpaHHYCHe 32
npusnadekhe U jgokamyjy FDI To, mebyrtum, ne snaum ga FDI y
OBHM 3eMJbaMa YBeK UMajy RMCOK N3BO3HHU cafipkaj. To moTBpbyjy
M aKkTyelHa KpeTama. [IpoceyaH yaeo H3BO3a Y YKYIHUM
nmpofiajamMa je 6mo Behu y MHOCTpaHUM IOfIpYKHMIaMa HEro Y
nomahum  upmama (UNCTAD, 1995). IlomosuBy mH3BO3a
Ecronmje y 1997. rogwmnm je uumHMO uU3BO3 npenyseha ca
mHOCTpaHUM ydeunrhem. Y Mabapckoj, Builic Off TP UEeTBPTHHE
u3BO3HUX  npeny3eha wmmajy  ofpeben  Bup  mMHOCTpaHe
mapTUUUNALA]e.

FDI u3meby pa3BujeHux TpaH3UIMOHUX IPUBpEfa JoIN YBEK
UMajy €KCKJIY3WBHO jeHOCMEpaH MpaBaln. Y[eo HMHBECTHIHja Y
CEKTOpPE ca HArIallleHOM MHTE3MBHOIIhY JBYACKOT KamnuTaja joul
yBeK je orpanuve. Mehyrum, y aHann3u fUpeKTHUX HHBECTAIM]A
y 3eMJbe Yy TpaH3unujum Koje motuuy u3z 14 zemama OECD y
nepuony usmeby 1991. u 1993. ropumue, Lansbury et al. (1996) cy
FOIIUTH IO Ca3Hama fia Cy PACIONOXUBOCT JbYACKUM KalMTaIoOM
Kao ¥ Onu3uHa pOJUTEIhCKE KOMIIaHWj€ M3 3eMaba IOpeKa
WMaJIN 3HavajaH MO3UTUBAH yTUIR] Ha BeanuuHy npmiusa FDIL To
OCTaBJba IPOCTOP 3a 3aKJ/byuyak jga OM TPaH3UIHMOHE IIPUBPENE
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MorJIe 7Ia YYECTBY]Y V passujeHujuM (asama kperama FDL Jla 6u
HCKOPUCTWIIE TPERHOCTH CBOI HMATErpucama Ha MehyHapOjHO
TpKUITE pobe U Yeayra, oBe 3eMibe 6u Mopasie ia ocTsape Behn
yaeo u3nasaux FDL

IMpunus FDI y uenrpamny u ucroudy Espomy y 1997
roguHM ToBehad je m u3Hocwo je mpeko 19 munujappu gosnapa.
WNusecrunuje y Pycujy cy mosehane ca 2,5 Munujapiu jonapa y
1996. Ha 6,5 Munmjapuu gonapa y 1997. ropguHHW, TpH YeMy je
Pycuja noByksIa oko 1/3 yKyIHOT IIPUMBA y OBaj PernoH. AKO ce
IIOCMana]y Pycuja, TTomcka, Mabapcka n Yemka, 3akipyuyje ce
ma je oBa rpyma 3emama y 1997. ropuHn NOByK/Ia BUIUC OR 2/3
yxymaor npunusa FDI y osaj pernon. OcTanu KOPHCHANN FDI cy
ounu YKpaJI/IHa Byrapcka, Pymynmja @ JleTonnmja, Koje cy
nosehane cBoj yjeo y ykynsom npunusy FDI osor permona ca
10% y 1996. roguun Ha 15% y 1997. ropunu. Hajsehn unocTpann
pHBecTHTOp ¥ 1997, ropuay y osaj pernon cy oune CAJl. I'masu
hakTOp KOjH je eNOBa0 CTHMYJIATHBHO Ha nmpumuB FDI'y peruon
jeMalba Yy TpaAH3UNW)H IIPENCTaBba HaNpejak y Mmpouecy
TpaH3UIAje Ka TPKUIIHOj mpuBpefn. To ce moceGHO ofHOCH Ha
IMomcky, Ecronnjy, Mabapcky, Cnosesanjy u Heuky.

Kone6ama u Tenfenuuje kperamba FDI y oBaj peruoH og
3HAUAjHMM Cy yTHIajeM Tpoleca IpusaTH3anuje. Mmpycrpujcka
IPOM3BOMIILA j€ PEJICTaBIballa Hajupusnaynnju cexrop 3a FDI jep
je oko 40 go 60% cpux FDI Oumo IIacupano y 0Baj CEKTOP.
JInGepanuzanuja u IIpI/IBaTHSaLU/Ija y CEKTOpUMa
TeTeKOMYHHKAIMja U eJEKTPHYHe eHepruje nobehasajy yvemhe
FDI y cexTopy ycnyra. Cse je Behin unrepec cTpaHuX IapTHEpa 3a
yJaraa y CeKTOp (PMHAHCHjCKUX yCayra y 3eMibama y Tpansuumu
(Mabapcka, Ilomcka, Henika u Ecronuja). OBe WHBECTHLIU]E Aa]y
NOfaTHY YBPCTHHY (PUHAHCH]CKOM CEKTOPY Y IIEJIOM PErHOHY.

['71aBHH MHBECTUTOP HA TPKUIITE 3cMalba LEHTPAJIHE M
ncroune Espone y Tpansuuyju je EBporcka yHuja (EY). ITpunus
FDI w3 EY y 1997. ropuau npeacrasba 64% yKYyDHOr NPHIABA
FDI y mentpanuy u ucrouny Espomy u bantmyke ppxKase.
[Mpunus AMPEKTHUX  MHOCTPAHUX HHBECTHOM]a Y 3EMIbe
IleHTpanue u ucrovne Eppone fat je y rabenn 2.

CeM YHE:CHHIE J1a Cy 3eMJLE MIEeHTpanHe i ucrouse Eppone
3HAYAjHM MpUMAaoly wHocTpanux FDI, y mocieme BpeMe je CBe
IpUCYTHH]a 10jaBa J{a OBAj PETHOH IOCTaje H3BOP IjlacMaHa OBOY




BUja cpefcrasa. Maxo noganu o ognusy FDI u3 oBux 3eMamba
HUCY TOTHYHO IIOYy3[aHU, KOPHUCHO j& CIIOMEHYTH IPOIEHE
Espoircke 6aHke 3a 00HOBY 1 pa3Boj 1o KojuMma je y 1997. rogunu
opyue FDI U3 oBor peruona moeehaH 3a NeT myTa, IPH UEMY je
nocrurao 3,4 munujapue ponapa. Opnus u3 Pycuje je nmponewmed
Ha n3noc ox 2,0 Muinjapae goyiapa, ajy ce MPETIOCTaB/ba jla j& OH
MOTHBHUCAH HACTOjaléM WMHBECTUTOPA Jia AUBEP3U]UKY]Y CBOje
MIacMaHe, Kako 01 #30eriu HecTabUJIHOCT y PycKoj IpuBpeau. 3a
BehiHY OocTanmux 3emMalba y TPaH3UIHjU BasKU 3aKIbYUAK [la OJJIHB
FDI npepcrasiba wHAUKATOp pacryhe crmocoOHocTH npenyseha y
OBUM 3eMJbaMa Jia €€ YKIbYUYjy Y CIOJbHOTPTOBHHCKE TOKOBE U
lasbe pa3Bujajy cBOja yliarama y HHOCTPAHCTRY.

Tabemna 2.

ITpunus FDIy nenTpanny u ucrouny Espomy
(y MHJIMOHHMa jlos1apa)

. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998.
AnbOanuja 53 70 90 48 45
r_]}cnopycm'a 11 15 73 200 144
VE)OCHEI ]j[ ¥ 1 10*
Xepleropuia
byrapcka 105 90 109 505 401
Hemxka 868 2.561 1.429 1.301 2.540
crounja 214 201 151 267 581
XpBaTcka 113 101 540 503 873
JTeTonuja 214 180 382 521 274
| JIuTBanuja 31 73 152 355 926
‘Mabapcka 1.146 4.453 1.983 2.085 1.935
Makeponnja 24 10 12 17 119
Monpasnja 28 67 24 72 85
I Toipcka 1.875 3.659 4.498 4.908 5.129
PymyHnnja 342 420 265 1.229 2.063
Pycuja 640 2.016 2.479 6.243 2.183
CrnoBauka 245 195 251 177 466
Crnosennja 128 176 196 321 165
Yxpajuna 159 267 521 624 743
Y Kymio 6196 | 14554 | 13143 | 17377 | 18.682
IpoLcHa
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N3zBop: UNCTAD (1999).

Ykmyuyjyhu HoBu npumue FDI y 1998. rogunu, crame
YKYNMHUX [JOCafallltbuX WHBECTHIMja Y 3eMJbaMa UEHTPAIHE U
ucroune Eppore je kpajem 1998. rojune HOCTUINIO BPENHOCT O
npexko 90 Munmjappm jonapa a npolemyje ce faa he KOHAUHH
nomamu 3a 1999. ropumy mokasaTH IIOPacT OBHX HHBECTHIH]a
npeko 100 munmjapmu gosnapa (Bugetu, UNCTAD, 1999).

HckycrBo  Mebynapoane  dunanCcHjcKe Kopropamuje
(International  financial corporation - IFC) Kao caBeTHHKA y
MOCIIOBUMA INIPHBATU3alMje IoKa3dyje fAa ydelmhe WHOCTPaHMX
HHBECTHTOPA Y MPONECY MPUBATU3ALM]E 3aBUCH Off HAUNHA Ha KOjH
ce ona crmoposonu. IIpuBarusanuja ce MoXKe CIPOBECTH Ha [Ba
TTaBHA HAauMHA. JUPEKTHOM IIPOfajoM MojefHux mpepyseha unm
MOJIe/IOM MMOBMHE CTAaHOBHHINTBY. Hema cymMme na je mupekTHO
yuemhe CTpaHMX HHBECTHTOpa MOryhe jefuHO Kpo3 IpBH
MexaHu3aM. MacoBHa npuBaTH3anuja OOMYHO je 3aTBOpeHa 3a
nHOCcTpana y4yemha. JJupekTHa npoaaja npenyseha je gonmpunena
3HauajHoM npunuBy FDI y 3emibe y pa3Bojy MOCHENHUX TOfMHA.
MebyTuMm, yak ¥ y AUPEKTHUM IIpofajama, MoceGHU apaH:KMaHH
MOTY [ia IeCTUMYTNILY ydellthe CTpaHUX UHBECTHTOpA (TIpofiaja je
MOHeKaJ| pe3epBHUcaHa 3a JIOKaJHE WHBECTUTOPE, YKIbYuyjyhu
MeHaMeHT upMe, pajHUKe KOju pajfe y Toj (pUpMH, Apyre
JIOKaJHe cy6jekTe).

CripeMHOCT MHOCTpaHMX WHBECTUTOpPA M4 YUECTBY]y Y
nupepfysehnma y MEIIOBUTOM BIIACHHUIITBY 3aBHCU O KOHKPETHUX
OKOJIHOCTH  CBake 3eMibe. VIHOCTpaHH HMHBECTUTOPH  Ce
NMPBEHCTBCHO BOAE MOTHBOM Jla MOTY Jla KOHTPOJHILY Ipeny3eha
rfe uHBecTHpajy. 300r Tora ce jaBibajy NMpoOJeMH CTPYKTYpe
BJIACHUILITBA IIPHBATU30BAaHUX IIpefly3cha y IEHTPANHO] W
ucrouno] Esponu, a Mame cy npucyTHu y JlaTuHCKO] AMepuiu.
Jlo oBora jjonasu 360r Tora MTO Cy 3eMJbe IEHTPAIHE U UCTOUHE
Espone y Behoj Mepu Owmie HaclnomeHEe Ha METOE MAacOBHE
npuBaTU3alMje HErO IITO je TO OMo ciaydaj Kop 3eMaba JlaTuHCKe
Amepuke. 3emibe JlatmHcke AMepuke cy mokasane Behy
CIIPEMHOCT Jla NpeINycTe KOHTPOJAY UHOCTPAHOM yjarady 4ak u y
MUPEKTHUM Ipopajama. [upekTHe UHOCTpaHE WHBECTHUIMjC Y
NpUBaTU3AlMjU MH(PACTPYKTYPHUX Tpeny3eha W y MHAyCTpUjU
lenyjy CTHMynaTHBHO Ha mnpuiuB ocranux FDI Ilpe cBera,
yuemihe cTpaHOr KamuTana y BENIHKUM INpHBaTH3aUMjaMa Haje
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MO3UTUBHE CHrHAJe WHBECTHTOPUMA O KIHMH 33 OCTane
nasectunuje. Cnaba HMHEMpPACTPYKTypa y MHOTUM 3emibama y
pasBojy JleyioBaja je AECTUMYJIATUBHO Ha NPHIMB HHOCTPAHUX
HHBECTHIMja, JAOK je IpuBaTH3auyja OOMYHO [ejoBala
CTUMYJIATUBHO Ha yllaramka HOBOr CBEXer Kanurajga Hu
mo6oJpIIal-e KBajluTeTa WH(pacTpykTypHuX ycmyra. Cem Tora,
NpuBaTU3Aja MHAYCTPHjCKUX IIpefny3eha decro je mpahkena u
[IoflaTHUM MHBECTHParh-eM y OOHOBY M pa3Boj. 300r Tora cy HOBE
FDI penatuBHO ONMCKO NOBe3aHe ca MHBecTHIHMjaMa Y Beh
NpuBaTH30BaHa npenyseha.

[IporpaMu npupaTu3alyje Ha HEKOJINKO Ha4UHA AENy]y Ha
npuiaus FDI : mpe cBera, crBapalkeM KOHKPETHOT MeXaHU3Ma 3a
AHraskOBambe JUPEKTHAX WHBECTHULMjA Y 3CMJbH, CMambNBalkeM
Opoja papskaBHnx npexgy3cha Koja npepcrasbajy INpenpeky 3a
CTPAaHO WMHBECTUPAIE, IOOOJBIIAKEM HHQPACTPYKTYpe U
jaBamheM yOeMbMBUX CHr'Hana Jla Bllaja COPOBOAM  Mepe
EKOHOMCKE IOJINTHUKE KaKo Ou ce CTBOPWIO IIOBOJLHHUjE
OKPY¥KEE€ 32 IPHBATHE HHBECTUIIM]E.

2. FDI VI TTEP®OPMAHCE POBHOI UISBO3A

Mebyoynocyi  m3meby  ymasHux FDI w M3BO3HHX
nepQOPMAHCH UCIWTHBAHA CY V jERHOM HCTpaykKMBamy Ha 0a3n
cross-section perpecHoHe aHanuse 3a 52 pa3BujeHe 3eMIbe U 3eMJbe
y passojy. 3aBucHa Bapujabna je poOGHM u3BO3 (YKYNHO H
rpymvcaH 1o TEXHOJOUIKMM KaTer'oprjamMa), HckaszaH y JOTapcKo]
BPEIHOCTH U per capita, xa 01 ce y3ena y 003up BeIU4KHa 3eMIbC.
O6jammasajyha papujabna cy yiasue FDI per capita, R&D (xoje
cdhunancupajy nponmssonHa npenyseha xao % GDP) u per capita
[ojlaTa BPECAHOCT y WHAYCTpUju (oBa BapHjabja KOHTPOJMIIE
BEJIMYMHY HHAEYCTpHjCcKOr cekTopa). CBe Bapujabie Ccy UCKa3aHe y
MIPUPONHUM JIOTAPUTMMMA, TAKO Jja KOe(hHUIIjeHTH NIPENCTaBIbajy
enacrmynocru. IHogann ce omHoce Ha 1995. roguHy U OgaTu cy y
Tabenu 3 :
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Tabemna 3.

FDI n nepchopmance n3Bo3a

Cge 3eMJbe
Ynmeo usposa
Yxynau Bucoxo Cpenme M3,303 12y
Bapwujabne UHAYCTPUjCK | TEXHONOWUKYH | TEXHOJOIIKI e el
HHUCKE TEXHOIIOTN)C
U U3BO3 HU3BO3 HU3BO3 :
TEXHOJIOTH]C Y YKYIIHOM
KoncranTa 9,30%** 5,68* 10,02%%** Rkl
FDI per capita 0,36%* 0,55%:* 0,31* 0,28%**
R&D 0,16* 0,55 0,22%* 0,13 0,30k
MVA 0,64 %% 0,51 0,971 **:* 0,56% -0,14
g}’““ambe“ 0,80 0,78 0,83 0,70 0,59
Bpoj 52 52 52 52 52
TOCMAaTpatha
3emibe y pasBojy ]
KonctanTta 0,81 3,55 8,447%* 8,05k *:* 4,76-***
FDI per capita 0,45%* 0,78%#* 0,39 0,371 %*:* 0,33%:*
R&D 0,19%:* 0,61 % 0,24%* 0,16% 0,42%**
MVA 0,55%* 0,34 0,75%* 0,58%* -0,21
g}’mambe“ 0,71 0,71 0,69 0,59 0,56
Epoj 33 33 33 33 33
mocMaTpatbha
Pa3spujene 3eMibe
KoHcTraHTa 14,47 %% 12,84 %% 14,08*** 14,69%* -1,6
FDI per capita 0,29%:** 0,21+ 0,28%:* 0,36%* -0,08
R&D -0,30* 0,34 -0,06 -0,89%* 0,645+
MVA 1,52%* 1,43%* 1,62%%* 1,94%3%* -0,10
R 0,60 0.74 0,63 0,53 0,53
Bpoj 19 19 19 19 19
IoCMaTpamba
Hanowmene:

**% 3gayajHOCT Ha HUBOY off 1%.
** 3HayajHOCT HA HUBOY Of 5%.
* 3”avajHOCT Ha HUBOY off 10%.
(Ce BapujabJe cy y JOrapuTaMcKoOM H3pasy.

N3eop: UNCTAD (1999, 1. 246, Box VIIL6).
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Ha ocroBy mofataka u3 Tabene 3. 3amaxa ce fa IIOCTOJU
[O3UTHBHA U 3HayajHa Kopenamuja u3meby FDI n nepgopmancu
MHAYCTPUjCKOr W3BO3a 3a I[€0 y30pak (HHBO 3HAYajHOCTH je
HajMakHU 3a CpeJ[ibe MHTEH3WBHU u3B03). YTumaj FDI je Behu
YKOJIMKO je W3BO3 TEeXHOJIOUIKU MHTEH3UBHUjU. Tako, Ha mpuMep,
1% mnopacra per capita FDI mosopum [0 mopacra TEXHOIOUIKA
uHTeH3uBHOr m3Bo3a 3a 0,55%, W3BO3a Cpefitbe TEXHOMOIIKE
naTeHsusHocT 3a 0,31% wm 0,28% pacra HHCKO TEXHOJOILIKH
MHTEH3UBHOT 13B03a. Crmune edpekre uma R&D Bapujabna (meH
YTHIaj HA ©3BO3 IPOU3BOJIA HUCKE TEXHOJIOIH]E€ HUj€ CTATHCTUIKU
3HavajaH). ¥Y3uMajyhu TEXHOJIONIIKK Cafp:Kaj U3BO3a KaO 3aBHCHY
Bapujalily, Hajjaud U Haj3HavYajHUju yTHLA] ©Majy R&D. Mebyrum,
FDI cy Takohe 3HavajHe u mo3uTHBHE. JefjaH npoueHar pacra FDI
per capita mpahen je ca 0,19% pacra ygena BICOKE TEXHOIOTH]E ¥
WHIYCTPUjCKOM u3BO3y. Bapmjabma MVA je nosuTuBHa ca
BUCOKOM 3HauajHolnhy 3a cpefmbe H HUCKO TEXHOJIOUIKU
HHTEeH3WBAH M3BO3, O3HavaBajyhu ja je HUBO HHJIYCTPH]CKOT
pasBoja 3HavajaH 3a oOOjallbele KOHKYPEHTHOCTH OBHUX
IIPOM3BOJA.

Besa usmeby FDI u n3Bo3HEX IepgOpMaHCH HE3HATHO Cce
Mema Kajla Ce y30paK IOfieJIM Ha pa3BUjeHe U 3eMIbe y pasBojy. Y
y30pKy 3eMajmba y pa3Bojy, FDI cy wu3y3eTHO 3HaJajHe 3a
TEXHOJIONIKM MHTEH3MBAH M3BO3, ca exacruuHomthy ox 0,78; oBa
Bapujabna je Takobe 3Hauajua (Ha HumBOy of 10%) 3a u3BO3
HICKOT TEXHOJIOIIKOT MHTCH3UTETa, aln je Oe3HauajHa 3a M3BO3
Cpefmer TEXHOJOWIKOT MHTeH3uTeTa. R&D m MVA BapujaGre
AMajy MCTH YTHUIAj Kao 3a Le0 y30pak. Y30paK pasBUjeHHux
3eMasba (BEeNUMYMHA Y30pKa je Maina, caMmo 19 3emarpa) Takobe uma
nosutuBHe Koedumujente 3a FDI 3a cBe 06/1MKe MHIYCTPH]CKOT
uU3B03a, Maja je KoeduuujeHT HajBehm 3a MHAYCTPHjCKE
IIPOU3BOMIE HHUCKOT TEXHOJIOUIKOT HHTEH3WTETa. Y[eo M3BO3a
BHICOKOT TEXHOJIOIIKOT MHTCH3UTETA He 1oKasyje Bese ca FDI, anu
je y uspcroj Besu ca R&D. Bapujabna MVA uma cHaXkKaH yTHIA]
Ha KOHKYPEHTHOCT.

Mapa oBaj mpuMep He IOCTaBjba JaCHE Y3PO4YHE Bese, OH
objammaBa Hajsehu [eo Bapujaiuja 3aBHCHHMX Bapujalnu.
Pesynratu cyrepuily OLeHy ja TpaHCHAIMOHAJIHE KOMIIaHKje
UTpajy BaskHy YJIOTY y M3BO3Y U3 3eMaba y Pa3Bojy, a OBa yjora je
moceGHO 3HAyajHa KO IPOU3BOAA BUCOKOT TEXHOJOMIKOT

170




uHTeH3uTeTa (y 3eM/baMa y pasBOjy Ifie je W3BO3 IOACTaKHYT
peaNokanyjoM Ipoleca MOHTa)Ke Y OKBUPY TpPaHCHAIMOHAJIHUX
Kommanuja). KOH3UCTEHTHOCT pe3yiaTaTa U3 OBE perpecuoHe
aHanuse cyrepume pa FDI mory pa Oymy peanaH M NO3HTHBAH
¢daxTop 3a U3BO3HE NepopMaHce IPUBPENE.

TexHuky Koja je O3HaueHa Kao “IMJbHA CTpaTeryja 3a
WHBECTUTOpPE” pasBuWje Cy arcHiuje 3a NPOMOLMjy H3BO3a ca
IAJbEM Jla cadyBajy pecypce KOju cy jolll YBeK aTPaKTUBHU 3a
tpancHanmonande kommanuje (THK) ma wHBecTupajy vy
HHAYCTPUjCKE I'paHE y KOjuMa 3eMJba foMahuH MMa OTKpPUBEHE
KoManpaTuBHe npepHoctd. OBO ce IOCTHKE Tako UITO C€
TPTOBUHCKE NepdopMaHce 3eMalba Olelwyjy Ha 6asu nmopehema
CTATUCTUKE HHUXOBOI W3BO3a ca I[VIOOAIHMM TPrOBUHCKUM
TOKOBHMa. [pyr# Kopak je fa ce YTBpAM 3alliTO 3eMJba HMMa
OTKpPUBEHE KOMIapaTHBHE NPENHOCTH Yy JaTUM IpaHaMa a He y
npyruM. To ce Moxe moctuhy JJOKaJHAM OfIUTOM KOjU HCHHUTYjE
BaXKHUje TPOILIKOBHE (PAaKTOpE IPOU3BOAE, MAapKETHHra W
HCIIOPYKE OBUX NPOM3BOfa. HecTo JIOKAIHU OfUT MOYKe OTKPHUTHU
dakTOpe KOjuU, y3 May KOPEKUHjy, MOTY OMOryhUTH 3eMJbU [a
pa3BUje KOMIApaTHBHE NPEJHOCTH Y APYTUM HHAYCTPHJCKUM
rpanama.Tpehu kopak je ofgpebuBame KOHKYPEHTCKHUX 3eMalba
KOje TPOM3BOJE Yy HCTOM MPOM3BONHOM CETMEHTY, Kao M KOje
3eMJb€ WMAjy OfCYCTBO KOMITapaTHBHHX IIPEJHOCTH Yy UCTO]
HHIYCTPHjCKOj rpanu. YeTBpTH Kopak je ga ce oTkprjy THK koje
Cy aKTHBHE Y OBOj 3eMJbU. 3aBUCHO Of] BPCTE CHCTEMa MOACTHLA]A,
ocTalie Mepe MOTY JIeJIOBaTH CTUMYJIATUBHO Ha npunus FDIL

FDI mory gesioBaTy Kao KaTalu3aTop 3a PECTPYKTYpHUpame
nomahux npenyseha, fupexTHO y ciayvajy ga cy mosesane ca THK,
UMM WHIUPEKTHO javawkeM KOHKYpeHUuje wusMeby pomahmx
npoussobaua u uHocTpanux aduamjanuja’. To ce moceGHO OTHOCH
Ha pacryhe uupycrpujcke rpane. MebyTum, 3emsbe ce HE MOTY
ocnamatu caMo Ha THK pa O6m ocTBapuine pecTpyKTypUpame.
OrpannueHu MebyopHocH Koju nocToje u3Meby mopyrosapava u
THK, # opcycTBO Bese ca KpajibuM KIMjeHTHMA, OTEXKaBajy
nomahuMm npepy3ehuma pa m3rpajge AMHAMHYKE KOMIIapaTHBHE
MIPENHOCTH M PECTPYKTYPHUpajy CBOjy NpoHU3BOAKY. MebyTum,

2V mexum ciyuajepuma jomaha npepyseha mMory yHAIpefuTH W AUBEpCHPUKOBATH

HU3BO3 BHIIIC HETO a(pmm]auu]e Omna MOTYy uzahi Ha HoBa TP2KHIITA, NOK acbﬂmx]auu]e
MOT'Y HaCTaBUTH Jia npona]y NpPOou3BOAC caMoO IeTOBUMA THK cucrema.
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npeny3eha Koja pa3Bujy u oppxkaBajy mebyomHoce ca Kymiuma,
MOTY YHAIPEOUTH BPEJHOCHH JaHall, CBE O TayKe Ha KOjOj MOry
Jla pa3Bujy concteny Mapky’ (Van Heerden, 1999).

W3Bopu FDI TokOBa uMajy 3HavajaH yTUIaj] Ha CTAGUIHOCT
M OApPXKHUBOCT YKYIHOT MpUJIUBA CpeAcTaBa Kao M Ha HHXOB
[ONPHUHOC IUIATHOM OHWNaHCy. YTINaBHOM ce IpaBH pas3jivKa
usMeby Tpu pasnmuuura m3Bopa FDI TokoBa: equity xamuTai,
HepacniopebeH mpoduT M 3ajMOBM POAUTEIHCKUX KOMITaHH]ja
cBojuM adunujanyjama. Y €MIHMPHjCKO] KBaHTH(UKAUMjH equity
KOMIIOHEHTa ce fieUHAUIIEC Kao “MHBECTHIMja Ca IUJLEM fJa ce
CTEKHE [yropovyaH ympaspadku uHTepec (obuuno 10%
raacavykux Ipasa) y npeaysehnMa Koja ce Hanase y pasiaM4uTO]
3eMJbU Off 3¢MJb€ MHBECTHTOpa™, 6WIO fja ce MHBECTHpA HOBY
wiu nocrojehy dbupmy, nok ce akBusnuuja ncmon 10% cmarpa Kao
noprgonuo equity Tok. OBa pedunmnuja je apbutpapHa M
nokpehe komuentyanne mpobrneme; oHa YecTO He NpPHKasyje y
IIPaBOM CBETIIy HAIMOHANIHY NpaKCy y HOTVIENy Kiaacudukanuje
FDP,

Hepacnopebenn mpodur moxke mMaTty 3Hauajan yieo y
U3MepUBIM TokoBmMa FDI°, Maga je yaeo PEMHBECTUPAHUX
npuxofa y ykynuum FDI y 3YP omapao y xopucr equity yiora u
3ajMoBa TOKOM 1990-Tux ropgmma’. Y Mmepm y kojoj ce FDI
¢dbunancupajy u3 gomahux npodura, oHe BHIE 3aBUCE O OMIITHX
CKOHOMCKHUX nepdopmancu 3eMibe foMahvHa, ¥ He NpeCTaBIbajy
ayTOHOMHH H3BOD CIIOJBHOT (hmHaHCHpamwa. OueHy ma “BHIE Of
1/2 ykymnor opmuBa FDI w3 CA]l uuHe 3aip>KaHU NPUXOAN
MHOCTPAHNX NOAPYKHUIA KOJH HUCY NpeGajveH! y POJUTEILCKE
¢upme y CAJL”, Vernon je HegaBHO JOBEO y mUTame TBpAchu fa
ce FDI (byHKIMOHANIHO HE MOTY pa3jIMKOBATH Ofi IPHIMBA CBEXKET
KanuTaja “jep NpefcTasibajy TOKOBE HHOCTPAHUX PECYpPCa MPEKO

* Vinjmja je Ha oBaj HauMH ycneya fia MocTaHe H3BO3HO KOHKYPCHTHa y codpTBEpPCKO]
unyerpuju. M3sos opux npoussopa y 1995. rojumn je uznocno 485 M. ponapa a y
1998. je jocrurao 1,75 mapp. nonapa (supers Taylor, 1999).

* World Bank (1997, m. 180).

* 3a koHIenTyante u crarucTuuke remkohe y esn FDI, sugerd IMF (1993, nornasme
XVIII); G.K. Helleiner (1989); UNCTAD (1997).

% Ogaj 3ak/myuak ce noce6Ho ogHocH Ha u3maswe FDI us CAJl u Bemuke Bpuranuje;
suneT M.Feldstein (1994).

7 Buptetu UNCTAD (1997, cuka 1.2).
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rpaHuIia fBe 3eMibe’™. BaI/ICTa: TaKBO PEUHBECTUpPAKE HE
YyKIbYyUyje OWIO KakBe MebyrpaHmyHe TOKOBE M HBUXOB TPETMaH
Kao jeMHOCMEPHOr IpPUIXBA y KaIUTaJHOM padyHy INIaTHOT
Ounanca He Om 6o npuxpatbmB. OBa Tellkoha je paspelleHa
pPEeriucTpoBameM pernHBecTHpaHor npodwura Kao npunusa FDI y
KaluTalHOM padyHy X Kao (akTopcko minahame y Tekyhem
padyHy.

Y 3aBucHOCTH Of Tora fia nu ce FDI xopucre 3a Mep:Kepe
u akemsunyje (M&A) unm 3a Tako3BaHe HOBE HHBECTHUIH]E
(greenfield) u3Boje ce M OlEHE O HUXOBOj CTAaOHIHOCTH U
ONP>KMBOCTH, K40 ¥ HUXOB yTHUA] Ha IaTHU OumaHc. ok ca
craHoBHINTa Tmpeny3eha o6a Bupga npeAcTasibajy JAofaTak
IPOU3BOJHO] AKTHBM, TO HUj€ UCTO 3a MPUBPENY 3eMibe foMahinHa,
VIPKOC TOME IITO IIPOMEHE BIACHHIITBA MOTY BOJAMUTH JOOUTHMA
Ha ITaHy NPOAYKTHBHOCTH ¥ AOJaTHAM PeajlHuM HHBECTUIHjaMa’,
M&A mory 6utd mop yTuuajeM MoryhHocTH Op3e KanuTajHe
Ro6uTH, TOceGHO Y BpeMe Kpu3a.

Y npakcu je TEIIKO [JaTH HE3aBUCHY OLICHY JBE CIIOMEHYTE
komroueHTe FDI, Mebytuy, foK ¢y nopganu o MehyrpaHuIHUM
M&A Ha pacnonaramy, HOBE HHBECTHIHjE je MOTyhe NPONEHUTH
caMo Kao pesupayall, OTHOCHO Kao pa3nuky mameby FDI u M&A.
Pacnonoxuse  umH(oOpMangje — Cyrepuury  3anaxame  Jia
Mehyrpannune M&A aktuBHOCTH O0yXBaTajy M3Meby monosune
u 2/3 ceerckux TokoBa FDI 'y 1990-tuM ropuaama, ITogamu cy sehn
3a pasBUjeHE 3eMibe Hero 3a 3YP, anu cy pasnuke y NPUHIMITY
Mame 300r Mawme ynore M&A y Kunn. Ako ce U3 mocMapama
uckipyun Kuna, yneo M&A y ykymuum FDI y mepuopy 1992-
1997.r. 6u uzHOCHO OKO 72%, IITO IPEACTaBILA IMOPACT ¥ OFHOCY
Ha 22% Toxom mepuopa 1988-1991. rogune. TpeTupajyhu ocraTak
kao “greenfield” xkommonenry FDI, npomsmmasm fa je HHXOB
allCOJMYTHUA TONUINEM HUBO TOKOM nepuopa 1992-1998. ropume
OMO 3HATHO WUCHOJ] HUBOa KOju je pgocturiayr y 1991. ropunnm
(BupeTn rpaduxon 1). Hakne, Hosuju 6ym FDI TokoBa y 3YP, ca

8 Bugetu UNCTAD (1997, n. 2).

° 3a mosesanoct FDI u npusatusanpje y Jlarunckoj Amepuny sugetu UNCTAD (1995,
box I1.7, pp. 77-78).
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m3ysetkoM Kune, 610 je moj MpefoMAHARTHEM yTHulajeM M&A ",
YIIaBHOM y YCIIY>KHOM CEKTODY.

I'pacukon 1.
Hero npunus FDI y 3emibe y pa3Bojy” o BpcTaMa HHBECTUUM]A Y
nepuony 1990-1997.rogune
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Hanomene: * N3y3umajyhu Kuny.
° ¥V cknmagy ca mpakcom Cpercke OanKe, caMo
aksu3unuje on 10% wnm BUINE ITacauykuxX IIpaBa
umajy TpetMman FDI; axkBusunuje wucnog 10%
TPETHPA]jy ce Kao MOPTQOIINO equity HHBECTUIH]E.

N3Bop: UNCTAD (1999, . 119, Chart 5.13).

Hcrpaxkusauke cryquje, nmocebHo 3a 3YP xao mro cy
Aprentuna, Yune, Mexkcuko u VIcTouHOa3njcke 3eMJbE 3a BpEME
Texyhe (UHAHCHjcKe Kpu3e, cyrepuiny 3akibydak ma cy FDI
CTaGWIHMM Off OCTalux BuAOBa mnpwimBa Kamurana''. Tecr

" TTopau 3a ymasue u usmasue FDI y CAJE norsphyjy onafajyhu 3nawaj rpeendpueny
uuBectunmja. Buget, UNCTAD (1997, Chap. 1, sect. A.1).

" Agosin and French-Davis (1997); Radelet and Sachs, (1998). Pacryhu snauaj FDI xao
U3BOpa HHOCTpaHOT (pHHAHCHpama .AyTyje ce OpojuuM (paKTOpHMAa Kao IITO CY
MaXpOEKOHOMCKE M TPrOBHHCKE pedopmMe, Koje ¢y MHOTE 3eMJBE ca TPXKHUIITEM Y
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nopeberma ocumnanuja FDI TokoBa ca OCTanuM NPUBATHAM
TOKOBIMa Y 3YP Kao rpynanujy je 1okasao fga cy y nepuogy 1992-
1997. romume xomepumjanHH GAaHKAPCKM 3ajMOBH IIOKA3ailH
HajBehe ocunanmje, MepeHo KoedHImjeHTOM Bapujanuje, a
3aTuM cy cnepune noprdonuo u FDI unsecrunuje. Hapegnu Tect
3a 12 3YP u 3emMama y TPaH3UIU]H 32 UCTH IEPUOJ, 3aCHOBAH Ha
TOJMIIILMM TIOJ{alMa, MOTBPAUO je, y3 Mame usyserke, Behe
OCITMIANNje HMHOCTPAHUX TOPTQONMO WHBECTHNHja Hero FDI
(UNCTAD, 1998, mm. 14-15).

Mebyrtum, Claessens et al. (1995, pp. 1-17) cy mommm mo
3akibyuka fa FDI mokasyjy ocuumanuje Kao @ OCTanm BUIOBA
KpaTKOPOYHUX TOKOBA KanuTajaa. PasIManTy pe3ynTaTi o Kojux
ce JOIUIO y OBOj CTYAMju MOry OuTH 360r u3bopa 3eMaiba W
nopartaka. 3a usabpane semibe (yrnasuiom 3YP), FDI Tokosn cy
Malu y OHOCYy Ha ykymHe Toxobe. Behuma FDI y passujenum
3eMibaMa cy M&A.

Ocmmnanyje KpeTama KallUTalla MOTY Ce PETMCTPOBATH He
CaMO Ha IUIaHy BeJHMYuHE Beh u y mpeTBapamy NpuinBa y OINB
KanuTanxa, ITO 3eMby JAoMahuHa [OBOAM y (UHAHCH]CKe
npobieme. OBaj (heHOMEH je HCTpakMBaH Ha MPUMEPY KOIHUKO
YE€CTO HETO TOKOBU y 3e€MJbY HIM U3 3eMJb€ MCHhajy 3HaK, Ha
y30pKy of 52 3emsbe y nepuony 1980-1995. ropune (Lipsey, 1999).
Tecr je noreppmo pematnpry cra6unnoct FDI ymopebeno ca
OCTaJlMM TOKOBMMA KalHKTajla: mpoceuan 6poj mpeokpera Guo je
najMarby 3a FDI, a npoceuaH TOK y jelHOM TIpaBiy GHO je Hajay ki
xon FDI (Bunerun TaGeny 4).

WacTajahy YUHHIIIE ATPAKTUBHHM 32 HHOCTPAHO MHBECTHPAILE. 3aTUM, IPHBATH3ATH]A,
Hanpepak y UMH(OPMAIMOHOj TeXHONOTWjH, KOjH je ONaKUIA0 HHOCTPAHUM
HHBECTUTOPUMA TIPUKYIBbaILE MIopMaIuja 0 HHBECTHIIMOHUM MOTYRHOCTHMA IIHPOM
csera. (IMF, 1999, p. 49, Box 2.2.)

175




Tabemna 4.

YyecranocT IpoMeHa 3HaKa y TOKOBAMa KalluTaja y NepHoxy
1980-1995. rogune

, . IIpoceuna ITpoceqHo
Toxosu bpoj npomena -
_ " ydaecTanocT | Tpjajame TOKa,
KaluTaxa 3HaKa
IIPOMEHA 3HaKa | Yy rofdHaMa
FDI 130 2,50 4,29
TR 187 3,60 3.26
MHBECTUIA]E
Ocranu
TOKOBH 217 4,17 2,90
KanuTrana

Wssop: Lipsey (199%a).

3arHO TMpABWIO 3a TNpuBIaueme HoBux FDI  je
rpasciapenTHocT (Z.Drabek and W.Payve, 1999). Buranua yinora
TpasciapenTHOCTH 3a FDI rormue w3 Hekosmko pasaora. IIpso,
HeoBOJLHA TpaHCHapeHTHOCT Hamehe pomatHe TPOLIKOBE 32
gocnosame. To ce OfHOCM Ha NPHKYIUbamke Hepocrajyhux
nHdopManuja, and ¥ Ha kopynuujy. Ona Moxke OuTH BeoMa CKyna
3a npefyzeha. Ha npuMep, IPOLEHEHO je A je MATO YnHIIO 7%
npuxofa npefyseha y AnGaunju u Jleronuju cpepuoM 1990-Tux
roxusa, a y I'pysujn je ogrosapajyhu mogarak 4ak 6uo u Behi -
15% (Kaufman, Pradhan and Ryterman, 1999). opmatHu 3Hauaj
TpAHCHAPEHTHEe MONKTHKE je y TOME WITO OHa OJakNiaBa
Mekyrpannyse mepprepe n axksusunuje. Tpehw pasmor je mro
CrpaHdl  VIHBCCTATOPH — 3aXTeBajy = TPAHCIAPEHTHY  3alUTHTY
pracHIKux (ayTopckux) npasa. YeTBPTH pasjior je NO3UTHBHO
gejcrBo Ha cras unsecruropa (Hoekman and Saggi, 1999).
OTBOpERH PeKUME TPrOBUHE W MHBECTMIHMja Cy MoceGHO MohaH
WHCTPYMERT 3a npupnasere FDI™.

Pammpeno je ranegummre ga FDI wMajy HajnOTmyHUjE
edekTe Ha momahu NPHUBPENHUM Pa3BO] YKONUKO CYy Y UEIMHHA Y

"2 [TocToju RucOKa Kopenauyja u3mehy U3T0XKCHOCTH 3eMIbe MEDYHapORHO] TPrOBUHU 1
peJUWUMHE W KBAaTATETa [PXKABHMX yoayra. YOCQbHBM CMIHDHjCKH [OKasH o
[O3MTHBHOM YTHUAjy Mubepangsanuje na npumus FDI mory ce BajeTn Ko Selowsky and
Martin (1297); Brunneti and Weder (1999).




CTPaHOM BJIACHHUITBY. Y TOM cIydajy (huiinjaia je y MOTIYHOCTH
MHTETPHUCAHa y INIO0AHO IOCIoBamke MaTHuHe KoMnanuje. OBaj
BUJl IIpOLEca UHTErpalrje je paHuje Ouo CTUMyIHMCaH 300T XKelbe
3eMa’ba [oMahHMHa [a TOCTUTHY G6OJhe W3BO3HE pe3yiTare.
Pabpuke Koje Cy y IOTIYHOM HHOCTPAHOM BIIACHUIIITBY, a KOje Cy
uHTErpHUcaHe y Irio0anmHy MpexXy MaTHYHe KOMOaHuje, mpyxKajy
NpUBpefaMa 3eMajba y KOjIMa ce Hajla3e KOPUCT Koja je AaleKo
Beha oyl oHE KOjy IpefcTaBba YIOXKEHN KallWTal, yIpaB/barse U
MapkeTHHr. Kajla cTpaHK HHBECTUTOP OJIy4H Jja IPOU3BORILY U3
3eMIbe loMahnHa yKIby4YH y IUNPY CTPATErujy CBOje MpesKke, Kako
01 je cyouno ca rino0anHOM ¥ perHOHAIHOM KOHKYPEHIIMjOM, Taja
NOCTOJH JUHAMHYKY BUHTETIPANUOHU e(eKaTr KOju 3eMIbH
nomahuny o6e3bebyje HOBY TEXHONOTHjY, Gp:Ky MO[EPHHU3AI]Y
nocrojehe TexHonorwje, G0/be METOE YNpaBibarka M BUIIIEC
HHAYCTPUjCKE CTaHjgape Hero y Ouno Kojoj Apyroj dopmu
IpUCyCcTBa CTpaHor Kanurana. Mebyrum, Tpeba wucrahu pa
IocToje OPOjHHU IPUMEPH KOjH NTOKa3yjy Aa unujare y NOTIIYHOM
CTPaHOM BJIACHUIUTBY YIJIaBHOM CIy:Ke 3a ofpebene mopagHe
IOCJIOBE, Maja IIOCTOje M JApYraudju AOKa3u KOjUu yKa3yjy Ha
YUKCHUIY fla Cy OBU IIOCIIOBM KapaKTEPHUCTUYHH IO BUCOKO]
NOAAaTO] BPEAHOCTH 1 ia CTBAPAjy AUHAMUYKE ITOBPaTHE Be3e KOje
oMoryhyjy npenmBame TEXHOJIOTHje U 3HaWka YV JIOKAJIRY
NpUBpEny.

Y nmnornepy mnepcrnektuBa FDI rTpe6a wucrahm pa he
ronobanHa MHTerpaurja HacraBuTd pa noacruue FDI rae rop
IIOCTOj1 IIOBOJBHO €KOHOMCKO OKpYXeme. 3a YKijjalhe Ipenpeka
Ha FDI notpe6HO je gocta BpeMeHa. MoxXe ce NIPUMETHUTHU Jia je
Manu Opoj 3eMajba M3BPIINO CBeOOYXBaTHY pedopMy NMOTUTHKE
HHOCTPAHOI WMHBECTHpama, Majla Cy MHOTe Off BUX Ipefy3ene
pa3He aKTMBHOCTM Xako 6u nopcrakne FDI. 3emibe y pasBojy ce
Hajase y TpH ¢pase npolneca pedopMu: Heke cy Bogehn pomahunu
FDI, npyre Tek nocrajy nomahunu FDI, a HeKe 3eMJbe TeK MOUYHILY
Ra yHanpebyjy okpyxkemwe 3a npmwms FDI. Mmajyhu y Bugy fa je
IIPOILIEC MHTETPAIHj€ Y CBETCKY MPEBPENY IIOBE3aH Ca HAIPETKOM
Ha nany npunusa FDI, Moxe ce oueKuBaTH fia he, He3aBUCHO Off
TeMna pedopMH MO MOjefMHAM 3eMJbaMa, OIIUTU IpaBall
KpeTama OuTH Ka Behoj nubepanusanuju. 3a pa3nuky off paHujer
npuinuBa FDI, Xoju je uecto KOPUCTHO HeedUKacHOCT
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npuBpebuBama y 3eMibama y paspojy, Hosu upunus FDI he ce
ycMepaBaTu Ha e(hUKacHy POU3BOJ{bY 3a CBETCKO TPIKHIIITE.

ITapaneHo ca OTKIameHmEM Mpelnpeka Ha KpeTame
MehyHapoHOT KanuTana H ca noGobliameM foMaher TPIKHUIITA
KamuTaga y 3eMibama y pasBoja, fAoMahum W HMHOCTPAaHM
naBecTuTOpu he y cBe Behoj Mepum fla ce yApYXyjy Ha IIaHy
rnobamHor (uHaHCMpawa mpefyseha, mTo je jemaH  of
HaTJIalIeHUX aclekara raobanHe mHTerpanuje. Hpyru acmexr
HpefCcTaB/ba NPUCYTHOCT ABOCMEPHOT TOKA MHIYTa, IPOU3BOTIA 1
(puHancHjcKux cpefcrasa u3meby (uimjana KoMmanuja y pasHuM
semibama. THMe ce cTBapajy ycluoBm fma npepyseha ysumajy
CpEJICTBA TAMO TJie CY HAjIIOBOJLHHU)H YCIOBH, & HHBECTHPA]y TaMO
roe je majsehm mpodmr. Tume ce cMamyjy pasimke usmeby
noMahux ¥ MHOCTpaHuX Ipenyseha.

Hopuja kapakTepucruka pasBoja FDI je mnosehano
MHBECTHPakhe 3eMalba ¥ pa3Bojy y unocrpancrtBy. IIpenyseha u3
3eMajba y Pa3Bojy Koja HCIymaBajy CBETCKe CTaHNapje MOry fa
npucryne MehyHapoOgHOM TPXKHINTY KanuTajla W fa Ha JIaKIIH
HauuH Aoby mo mortpeGHux cpepcraBa. Tume he HegocraTak
KampTala IpefcTaBbaTH CBe Mamy NPEeNpeKy MPUBPENHO]
eKCIIaH3Uju 3eMajba y pa3sojy. 360r Tora ce ouekyje fa he FDly
6ynyhe cBe BuIlle IIPECTABBATI MEXAHU3aM 3a TPAHC(EP OMIITEr
3HaKa, CUCTEMa W TEXHOJIOTHje, a CBE Mame MeXaHu3aM 3a
TpaHcdep Kanuraa.

IMpuwiue FDI jom yBeK je KOHLEHTpPHUCAH HA PEIATHBHO
Manu 6poj 3eMaba y pa3Bojy M Urpa HE3HATHY yJIOTy Y PasBojy
MHOrux 3eMasha. Heke o Temkoha y MHOrEM 3eMjbaMa €€ MOTY
caBJIaiaTd KOH3UCTEHTHOM U 3[]paBOM €KOHOMCKOM MOJIMTHKOM,
Na 4aK U pu3u4Huje 3eMibe Mory Aa npuByky FDIL Mebyrum, camo
ogrosapajyha 1onuTMKa OTBapamba M u3narama jiomaher
TPIKULITA WHOCTPAHO] KOHKYPEHIMJU MOKE CTBOPUTH JYTOPOYIHY
OCHOBY 3a BeJinke Kopucr o FDL

FDI npeficraBibajy MHOTO BUIIE Off IPY>Kama (PUHAHCH]CKE
nmomMohu 3emibamMa Yy pa3Bojy 3a HUXOB TPUBPCIHU  Pacr.
ITocpencrsom FDI Bpum ce TpaHcdep HOBUX TEXHOJIOIU]a, HOBUX
TeXHHKA yIpas/bama a Takobe ce omoryhyje mpucryn gomahnx
npeny3eha UHOCTPAHOM TPKUIITY. BIaCHULM TEXHOTOTHjA TECTO
He TI0Ka3yjy CHPEMHOCT Jla YyCTyNne CcaBpeMeHy TEXHONOTH)Y
naprTHepy yKOJMKO He Iocelyjy onpeben cremen ynpasipauxe
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KoHTpone, mto uM FDI omoryhyjy. Jomahu nmaptuep y FDI moske
OUTM KOPHCHUK JaTOr NpPOM3BOAA ald MOXKE UMATH OOJbU
NPUCTYII M3BO3HOM TPXKHMINTY WM IIOCEAOBATH OOJbY TEXHHKY
MapKeTuHra u OpojHHje KOMepLujaiHe KaHane. 360T UHIEeHUIE
la je TeIIKO OpPraHu30BaTH KOHTPOJIY WCIyHmema ofpehennx
YroBOpa, BJIACHUIY CTPAaHUMX 3HAKa W TEXHOJOTHjE CE YeCTO
OAIyyjy Ha akumjcko yuemrhe y mpepysehy, jep Mory fa sagpke
U3BECHY KOHTPOJIY Hajl KOpUIIhemheM CBOT UHITyTa, a yyelnheM y
ITofiesI (PUHAHCH]CKOT PU3MKa CTHIy NPaBo M Ha OfiroBapajyhe
yuemthe y nofenu npocura. CTpanu mapTHep o6HYHO UMa GOJbH
TPUCTYII MEHYHAPOJ(HUM KOMEPIHUjaTHUM KaHalIuMa ¥ NOTIYHHje
MICKYCTBO Ha MebyHapopHOM Tp:kuTy. JIOKaIH! napTHEp MOIKE
ia 06e36er NPUCTYII JIOKAJTHOM TPIKUILTY.

FDI mory nomohn pa ce mo6osblia MPHCTYH CaBpeMEHUM
TCXHOJNOTHjaMa ¥ YNPaB/balKUM BSHAKHMA Kao M IPHCTYII
MebyHapoguM  pgucTpuOyTMBHMM — KaHamuMma. CeM  Tora,
WMHOCTPAHU CTPATEUIKU MHBECTUTODH MOTY IMOMOKM fa ce pelne
NpoGJeMi  KOPIOPAaTHBHOI yNpaB/bata y IPUBATH30BAHUM
npepysehuma. Emmupujckn noganm mokasyjy ma mpegyseha ca
HHOCTPAHUM yd4emheM MOKasyjy HM3Haj NPOCEUHE CTOIIE pacTa
IPOAYKTUBHOCTH U Npourabunuoct. Cem tora, FDI y semipama y
TPaHSUUMJH  YIJIABHOM Cy OWJIC M3BO3HO OpPHjEHTHCAHE.
ITpepyseha ca wuHocTpanuM yuemheM cy wMana u3Hap
IIPONOPIUOHAIIHU YIeO M3BO3HUX NMPHUXOJ[a V OBUM 3eMibaMa. Ha
Taj HauuH FDI cy momorie fa 3eMibe CTEKHY CHOCOGHOCT
npubaBibaba MHOCTPAHHUX JIEBU3HUX cpejicTaBa (eBu3a) U jla Ha
Kpajy CMame CBOjy 3aBHCHOCT Off IPHJIMBA CTPAHOT KamTana. Y
OpBMM TOfMHAMa TpaH3uyje, snavajan geo FDI npunusa 6uo je
IOBE3aH Ca NpHUBATH3AIMjoM JpKaBHUX mpenyseha. Kaxo ce
NIpUBATH3AlKja TPUOIIKMIa Kpajy, oBaj u3sBop npunusa FDI je
Ipecymuo. PenaTnBHO IOBOJBHO cTame JLYACKOT KamuTajia
Npy>XKa IEPCHCKTHBY HANPENHHjUM 3eMJbaMa y TPAH3UIUjU [a
OCTBape IOpacT y4veinha y MHTpa MHAYCTPUjCKHM TpaHaMa Koje
KapakTepUIIE BUCOK CTENEH 3Halka H KBaTH(UKOBAHE papie
CHare, Kao U gBocrpane FDI akTHBHOCTH CBOjCTBEHE Pa3BUjeHHM
TPXKUUITHMA.

Wuocrpany MHBECTHTOPHM Cy WIpand 3HAYAjHY YIOTY Y
npouecy mnpuBatusdauuje y Mabapckoj on camor mnouerka. Y
npBuUM  ropuHama, Buie o Tpchune cpux mnpuxopa op
NpUBATH3ALM]E MOTHIANIO je Of Npojaje ApXKasunx npejyseha
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nHocTpanuM Kynuuma (Csaki et. al. 1996). Hakon nponaszor mnaga
300r IIMPOKe 3a0pUHYTOCTH y MOIJIeNy HHOCTPaHe JOMUHANH]E ¥
MabapcKoj NPUBPENM, HHOCTPAHN HHBECTHTOPH Cy TIOHOBO MTPAIIH
BOflehy ylory y BemMKUM [NpUBaTM3alyjaMa TEJIEKOMa,
€HEPTEeTCKOT U TPAHCIIOPTHOT CEKTOpA.
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