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Sazetak

Izravna inozemna ulaganja, omogucujuci prijenos kapitala, tehnologije i znanja medu
zemljama, kljucna su za globalni ekonomski razvoj. Ovaj rad istrazuje definiciju i vrste izravnih
inozemnih ulaganja, teorijske osnove, ulogu u ekonomskom razvoju, te motive davatelja i
primatelja izravnih inozemnih ulaganja. Takoder se analizira utjecaj rizika zemlje na izravna
inozemna ulaganja, ukljucujuéi korelaciju izmedu razine rizika i priljeva investicija, te kako
smanjenje rizika moze povecati izravna inozemna ulaganja. Posebna paznja posvecena je
strategijama privlacenja izravnih inozemnih ulaganja, uklju¢ujuéi regulatorne reforme, poticaje
za investitore, poboljSanje infrastrukture 1 promociju investicijskih mogucénosti. U sektoru
turizma, izravna inozemna ulaganja donose znacajne koristi poput povecanja prihoda, stvaranja
radnih mjesta i razvoja infrastrukture, ¢ine¢i ga jednim od najbrze rastu¢ih sektora globalne
ekonomije. Odrzivi razvoj 1 oCuvanje kulturne i prirodne bastine takoder su klju¢ni faktori u
privla¢enju izravnih inozemnih ulaganja u turizam. Rad zakljucuje da zemlje koje uspjesno
smanje rizike i poboljSaju poslovno okruzenje mogu znacajno povecati priljev izravnih

inozemnih ulaganja i ostvariti odrziv gospodarski rast.

Kljucne rijeci: 1zravna inozemna ulaganja, ekonomski razvoj, rizik zemlje, turizam, strategije

privlacenja
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Uvod

Uvod u temu izravnih inozemnih ulaganja naglasava njihovu klju¢nu ulogu u globalnom
ekonomskom razvoju, posebno kroz dugorocna ulaganja stranih kompanija u gospodarstva
drugih zemalja. Izravna inozemna ulaganja omogucuju prijenos tehnologije, strucnosti i
kapitala te mogu znacajno pridonijeti gospodarskom rastu zemlje domacina. Medutim, odluka
o ulaganju ne ovisi samo o potencijalu gospodarskog rasta ve¢ 1 o percepciji rizika zemlje
domacina. Politi¢ka stabilnost, ekonomska predvidljivost te druStveno okruzenje mogu
znacajno utjecati na sklonost stranih ulagaca da se odluée za odredenu destinaciju. Zbog toga
je vazno razumjeti medusobnu povezanost izravnih inozemnih ulaganja irizika zemlje te utjecaj
tih ¢cimbenika na dugoro¢ni ekonomski rast.

Problem koji ovaj rad razmatra odnosi se na medusobni utjecaj rizika zemlje i izravnih
inozemnih ulaganja, s posebnim fokusom na sektor turizma. Dok izravna inozemna ulaganja
mogu potaknuti ekonomski razvoj, prisutnost visokih rizika poput politicke nestabilnosti ili
ekonomske nesigurnosti moze smanjiti privlatnost zemlje za ulagate. Zbog toga je nuzno
istraziti kako rizici zemlje oblikuju odluke stranih investitora te koje strategije zemlje mogu
primijeniti za smanjenje tih rizika i povecanje privlacnosti za ulaganja.

Predmet ovog istrazivanja je analiza rizika zemlje u kontekstu privlacenja izravnih
inozemnih ulaganja u turizmu, s ciljem identificiranja klju¢nih faktora koji mogu potaknuti ili
omesti priljev stranih ulaganja. Kroz analizu tih faktora, rad ¢e nastojati prikazati strategije koje
zemlje mogu usvojiti kako bi smanjile percepciju rizika i1 time povecale svoju konkurentnost na
medunarodnom trziStu ulaganja.

Svrha istraZivanja je pruZiti dublje razumijevanje utjecaja izravnih inozemnih ulaganja
na turizam te kako se ti utjecaji mogu optimizirati za poticanje odrzivog ekonomskog rasta. Cilj
je istraziti kako rizici zemlje, poput politicke 1 ekonomske nestabilnosti, mogu utjecati na
donosenje odluka stranih ulagaca, te kako zemlje mogu ublaziti te rizike i privuci investicije.
Hipoteza ovog rada glasi: ,lzravna inozemna ulaganja u turizam znafajno doprinose
gospodarskom rastu, no njihova ucinkovitost i opseg uvelike ovise o sposobnosti zemlje da
smanji rizike povezane s politickom, ekonomskom 1 socijalnom stabilnosc¢u."

Znanstvene metode koriStene u radu su metoda analize, sinteze, klasifikacije 1 dedukcije.

Rad ¢e biti strukturiran u nekoliko cjelina. Prvi dio pruza teorijski pregled izravnih
inozemnih ulaganja, dok drugi dio istrazuje rizike zemlje i njihov utjecaj na izravna inozemna

ulaganja. Poseban fokus je na strategijama privlacenja stranih ulaganja u turizam, s naglaskom
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na klju¢ne faktore privlacnosti i ekonomske koristi koje proizlaze iz takvih ulaganja. Zaklju¢no,
rad donosi preporuke za donosenje politika koje mogu dodatno potaknuti priljev inozemnih

ulaganja, uzimajuéi u obzir rizike koji mogu ugroziti dugoroc¢ni uspjeh tih investicija.



1. Definicija i vrste izravnih inozemnih ulaganja

Izravna inozemna ulaganja su klju¢na komponenta globalne ekonomije koja mogucéava
dugoro¢nu povezanost izmedu zemalja putem kapitalnih tokova. 1zravna inozemna ulaganja se
razlikuju od drugih oblika medunarodnih investicija, poput portfeljnih ulaganja, po svojoj
dugoro¢noj prirodi i namjeri investitora da ostvare znacajan utjecaj na upravljanje poduzeéem
u zemlji domaéinu. Prema definiciji Medunarodnog monetarnog fonda (MMF) i Organizacije
za ekonomsku suradnju i razvoj (OECD), izravna inozemna ulaganja podrazumijevaju stjecanje
najmanje 10% glasackih prava u poduzecu zemlje domacina, §to odrazava dugoro¢ni interes i
utjecaj na poslovanje.’

Izravna inozemna ulaganja mogu se klasificirati na razliite nacine, ovisno o prirodi
ulaganja, motivima investitora i na¢inima na koje se ulaganja provode.

Kljuéne vrste izravnih inozemnih ulaganja uklju¢uju greenfield investicije, brownfield

investicije, akvizicije i zajednicke pothvate.

Shema 1. Klju¢ne vrste izravnih inozemnih ulaganja

Greenfield
investicije

Vrste
Zajednicki izravnih Brownfield

pothvati inozemnih investicije
ulaganja

Izvor: Izrada autora

Greenfield investicije predstavljaju oblik izravnih inozemnih ulaganja u kojem strani

investitor zapoc€inje izgradnju novih poslovnih operacija ili proizvodnih kapaciteta na "zelenom

L UNCTAD, https://unctad.org/ (pristupljeno 05.07.2024.)
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terenu", odnosno od nule. Ovaj tip ulaganja ¢esto ukljucuje izgradnju novih proizvodnih

pogona, uredskih prostora, skladista i drugih objekata potrebnih za poslovanje.

Shema 2. Prednosti i nedostatci greenfield investicija

*Potpuna kontrola
Prednosti greenfield investicija *Prijenos tehnologije
eStvaranje novih radnih mjesta

Visoki troSkovi
Nedostatci greenfield investicija eDugotrajan proces
eRegulatorniizazovi

Izvor: Izrada autora

Greenfield investicije donose nekoliko prednosti, kao sto su potpuna kontrola gdje
investitori imaju potpunu kontrolu nad dizajnom, izgradnjom i operacijama poslovnog objekta,
Sto omogucava prilagodavanje svih aspekata poslovanja prema vlastitim standardima i
zahtjevima; prijenos tehnologije posto greenfield investicije ¢esto ukljucuju prijenos naprednih
tehnologija, know-how i poslovnih praksi iz mati¢ne zemlje investitora u zemlju domacina,
¢ime se poboljSava tehnoloska baza i1 konkurentnost lokalne ekonomije; stvaranje novih radnih
mjesta jer je poznato da ove investicije Cesto rezultiraju stvaranjem novih radnih mjesta za
lokalno stanovnistvo, §to doprinosi smanjenju nezaposlenosti i pobolj$anju Zivotnog standarda.?
Medutim, greenfield investicije takoder nose odredene rizike i izazove kao §to su Visoki
troskovi - izgradnja novih poslovnih objekata zahtijeva znacajna financijska sredstva, $to moze
biti rizi¢no ako trzi$ni uvjeti nisu povoljni; zatim dugotrajan proces jer realizacija greenfield
projekata moze potrajati nekoliko godina, Sto povecava izloZenost investitora trziSnim rizicima
i neizvjesnostima; regulatorni izazovi jer proces dobivanja potrebnih dozvola i suglasnosti od
lokalnih vlasti moZze biti sloZen 1 dugotrajan, posebno u zemljama s kompliciranim birokratskim

procedurama.

2 Babi¢, Pufnik, Stucka, ,,Teorija i stvarnost izravnih stranih ulaganja u svijetu i u tranzicijskim zemljama s
posebnim osvrtom na Hrvatsku*, 4.
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Brownfield investicije podrazumijevaju stjecanje ili najam postoje¢ih poslovnih
objekata ili proizvodnih kapaciteta. Ovaj tip ulaganja omoguéava investitorima brzi ulazak na

trziSte 1 smanjenje rizika povezanih s izgradnjom novih objekata.

Shema 3. Prednosti i nedostatci brownfield investicija

*Brzi ulazak na trziste
*NiZi troskovi
*Poznavanje lokalnog trzista

Prednosti brownfield investicija

e|ntegracijski problemi

Nedostatci brownfield investicija *Zastarjela infrastruktura
eRegulatornii pravni rizici

Izvor: Izrada autora

Prednosti brownfield investicija uklju¢uju Brzi ulazak na trziSte gdje nvestitori mogu
odmah zapoceti poslovanje, ¢ime se smanjuje vrijeme potrebno za ostvarenje prihoda i povrat
na ulaganje; nize troSkove gdje u usporedbi s greenfield investicijama, brownfield ulaganja
Cesto zahtijevaju manje pocetne investicije jer se koriste postoje¢i objekti i infrastruktura te
poznavanje lokalnog trziSta gdje kupnjom postojeeg poduzeca investitori stjeCu vec
uspostavljene poslovne kontakte, kupce i dobavljace, $to olaksava prilagodbu lokalnom trzistu.?
Medutim, brownfield investicije mogu nositi i odredene rizike kao $to su integracijski problemi
posto spajanje razli¢itih poslovnih kultura, praksi i sustava moze biti izazovno, osobito ako se
radi o velikim poduzecima; zatim zastarjela infrastruktura gdje ostojeéi objekti i oprema mogu
biti zastarjeli ili neadekvatni, $to moze zahtijevati dodatna ulaganja u modernizaciju, ali i
regulatorne i pravne rizike jer preuzimanje postojeceg poduzeca moze ukljucivati naslijedene
pravne i regulatorne probleme, poput nerijesenih sudskih sporova ili dugova.

Akvizicije i spajanja predstavljaju oblik izravnih inozemnih ulaganja u kojem strani

investitor preuzima kontrolu nad postoje¢im poduze¢em u zemlji domacinu. Ovaj tip ulaganja

*BROWNFIELDS HANDBOOK, dostupno na: https://www.researchgate.net/profile/Marcin-
Gorski/publication/236656491 Brownfields_Handbook/links/02e7e518b7b2eac1f1000000/Brownfields-
Handbook.pdf , pristupljeno: 10.07.2024.
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moze se odvijati putem potpune akvizicije, gdje investitor preuzima cijelo poduzece, ili kroz
spajanje dvaju poduzeca, pri cemu dolazi do integracije njihovih poslovanja.

Prednosti akvizicija i1 spajanja su brojne. Prije svega, ovaj oblik ulaganja omogucéava
brzi rast investitora, jer preuzimanjem vec uspostavljenog poduzeéa investitor automatski
dobiva pristup trziStu i resursima, ¢ime ubrzava Sirenje svog trziSnog udjela. Osim toga,
spajanje resursa, tehnologija i trzista dvaju poduzeca moze rezultirati sinergijskim u¢incima.
Takvi ulinci cCesto povecavaju efikasnost poslovanja i profitabilnost, jer omoguéuju
racionalizaciju operacija 1 smanjenje troSkova. Takoder, akvizicije nude priliku za
diversifikaciju poslovanja, §to pomaze investitorima da smanje rizike povezane s odredenim
trzistima ili sektorima.*

Medutim, iako donose brojne prednosti, akvizicije 1 spajanja suo€avaju se s ozbiljnim
izazovima 1 rizicima. Jedan od najces¢ih izazova su kulturalne razlike izmedu poduzeca. Svako
poduzece ima vlastitu poslovnu kulturu, a njihovo spajanje moze dovesti do sukoba, §to otezava
upravljanje 1 integraciju zaposlenika. Takoder, akvizicije ¢esto zahtijevaju znacajna financijska
sredstva, a neuspjeSna integracija moze rezultirati velikim financijskim gubicima. Proces
odobrenja akvizicija moze biti dodatno kompliciran zbog regulatornih prepreka, posebice u
sektorima koji su od strateskog znacaja za zemlju domacina, Sto moze produziti i otezati cijeli
proces preuzimanja.®

Zajednicki pothvati predstavljaju oblik izravnih inozemnih ulaganja u kojem dva ili vise
poduzeca udruzuju svoje resurse s ciljem ostvarivanja zajednickog poslovnog poduhvata.
Ovakav nacCin ulaganja Cesto se koristi kada investitori Zele iskoristiti lokalno znanje i resurse
koje partner iz zemlje domacina moze ponuditi. Partnerstvo izmedu domaceg i stranog
investitora omogucava obostrano koristenje prednosti koje bi samostalno bilo teze ostvariti.

Prednosti zajednickih pothvata su viSestruke. Prva vazna prednost je podjela rizika. S
obzirom na to da ulaganje i odgovornost dijele svi partneri, smanjuje se financijska i poslovna
izlozenost svakog pojedinog investitora. Takoder, partner iz zemlje domac¢ina moze ponuditi
vrijedno lokalno znanje koje se odnosi na trziSte, zakonodavstvo i poslovne prakse, Sto
omogucava stranim investitorima lakSe snalaZzenje u novom okruZenju. Nadalje, zajednicki

pothvati otvaraju vrata resursima i tehnologijama koje bi moZda bile teSko dostupne

4 Grgi¢, M., Bilas V., Franc, S. (2012), Inozemna izravna ulaganja i razvoj. Zagreb: Ekonomski fakultet,
Sveuciliste u Zagrebu.

5 Babi¢, A., Pufnik, A., & Stuc¢ka, T. (2001.). Teorija i stvarnost inozemnih izravnih ulaganja u svijetu i u
tranzicijskim zemljama s posebnim osvrtom na Hrvatsku. Dohvadeno iz Hrvatska narodna banka:
https://www.hnb.hr , pristupljeno: 05.07.2024.
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investitorima da djeluju samostalno, ¢ime se povecava konkurentnost i sposobnost poslovnog
rasta.®

Unato¢ tim prednostima, zajednicki pothvati nisu bez izazova. Upravljanje ovakvim
partnerstvom moze biti slozeno, jer je uCinkovita koordinacija i komunikacija izmedu partnera
klju¢na za uspjeh, a to ¢esto moze predstavljati izazov. Sukobi interesa medu partnerima mogu
se pojaviti zbog razlicitih ciljeva i prioriteta, $to otezava proces donosenja odluka. Osim toga,
zajednicki pothvati mogu se suociti s pravnim i regulatornim preprekama, osobito kada su
uklju¢eni sektori od strateSkog znaCaja za zemlju domacina, S§to komplicira postupak
uskladivanja s lokalnim zakonima.

Teorijske osnove izravnih inozemnih ulaganja mogu se pratiti kroz nekoliko klju¢nih
ekonomskih teorija koje objaSnjavaju motive i obrasce stranih ulaganja. Medu najvaznijim su
teorija internih troskova, teorija monopolisti¢kih prednosti te teorija eklektickog paradigmata,
poznata i kao OLI paradigma. Svaka od ovih teorija nudi razli¢ite perspektive na razumijevanje
razloga zaSto poduzeca ulaZzu u inozemstvo i kako maksimiziraju svoje prednosti na novim

trziStima.

1.1. Teorijske osnove izravnih inozemnih ulaganja

Izravna inozemna ulaganja imaju klju¢nu ulogu u globalnoj ekonomiji, a njihovo razumijevanje
zahtijeva analizu razliitih ekonomskih teorija koje objasnjavaju motive, obrasce i ucinke
takvih ulaganja. Tijekom posljednjih desetljeca razvijeno je nekoliko teorija koje pruzaju uvid
u kompleksnu prirodu izravnih inozemnih ulaganja. Medu najvaznijima su teorija internih
troskova, teorija monopolistickih prednosti, teorija eklektiCkog paradigmata (OLI paradigma),
teorija medunarodne trgovine, teorija proizvodnog ciklusa i institucionalna teorija.’

Teorija internih troskova razvijena je kako bi objasnila zaSto poduzeca odlucuju preuzeti
izravnu kontrolu nad svojim medunarodnim operacijama, umjesto da se oslanjaju na trziSne
mehanizme poput izvoza ili licenciranja. Prema ovoj teoriji, poduzeéa preferiraju izravna
inozemna ulaganja jer im omogucuje smanjenje troskova transakcija. Troskovi transakcija
ukljucuju sve troskove povezane s pregovaranjem, sklapanjem i provodenjem ugovora na
trziStu. Kada su ti troSkovi visoki, poduze¢a mogu odluciti internalizirati svoje operacije kako

bi ih bolje kontrolirala i smanjila rizike.®

® Grgi¢, M., & Bilas, V. (2008). Medunarodna ekonomija. Zagreb: Lares plus.
" Bilas i Franc, ,,Uloga inozemnih izravnih ulaganja i na¢ini poticanja“, 2-16.
8 Grgi¢, M., & Bilas, V. (2008). Medunarodna ekonomija. Zagreb: Lares plus.



Primjerice, multinacionalna poduzeca mogu odluciti uspostaviti vlastite proizvodne
pogone u inozemstvu kako bi izbjegla probleme s kvalitetom i pouzdanos$¢éu lokalnih
dobavljaca. Na taj nacin, poduzeéa mogu osigurati dosljednost u proizvodnji i kvaliteti
proizvoda, smanjuju¢i rizik od nepovoljnih trzi$nih uvjeta i nesigurnih ugovornih odnosa.®
Internalizacija takoder omogucuje poduzecima zastitu svojih specificnih znanja i tehnologija
od curenja ili neovlastenog koristenja od strane trecih strana.

Teorija monopolistickih prednosti koju je predlozio Stephen Hymer, smatra se jednom
od temeljnih teorija koje objasnjavaju motive za izravna inozemna ulaganja. Prema Hymeru,
poduzeca ulazu u inozemstvo kako bi iskoristila svoje monopolistiCke prednosti koje im
omogucuju da se natjeCu na stranom trziStu unato€¢ dodatnim troSkovima 1 rizicima. Ove
prednosti mogu ukljucivati vlasniStvo nad specifi¢nim tehnologijama, brendovima, patentima,
poslovnim modelima ili upravlja¢kim vjestinama.©

Monopolisticke prednosti omogucuju poduzecima da ostvare vece profite u inozemstvu
nego Sto bi mogli posti¢i kod kuce ili putem izvoza. Primjerice, multinacionalna poduzeca s
naprednim tehnologijama mogu iskoristiti svoje inovacije kako bi proizvela konkurentnije
proizvode 1 osvojila trziSni udio u zemlji domacinu. Istovremeno, vlasniStvo nad snaznim
brendom moze olak$ati ulazak na nova trziSta, jer prepoznatljivost brenda moze smanjiti
troskove promocije i pridobivanja kupaca.

Teorija eklektickog paradigmata, poznata 1 kao OLI paradigma, koju je razvio John
Dunning, predstavlja jedan od najkompletnijih okvira za analizu izravnih inozemnih ulaganja.
Ova teorija integrira razli¢ite aspekte izravnih inozemnih ulaganja u tri kljuéne komponente:
vlasni¢ke prednosti (Ownership advantages), lokacijske prednosti (Location advantages) i
interna prednost (Internalization advantages).

Vlasnicke prednosti odnose se na specificne resurse 1 sposobnosti koje poduzece
posjeduje, a koje mu omogucuju da se natjece na medunarodnim trZiStima. Ove prednosti mogu
ukljucivati tehnologije, brendove, patente, upravljacke vjestine, financijsku snagu, pristup
kapitalu i sposobnost inovacije. Vlasnic¢ke prednosti omogucuju poduzeé¢ima da prevladaju

barijere ulaska na strana trzista i da se uspjesno natjecu s lokalnim poduzeéima.*!

® Grgié, M., Bilas, V., & Franc, S. (2012. ). Inozemna izravna ulaganja i ekonomski razvoj. Zagreb: Ekonomski
fakultet Zagreb.

19 Grgi¢, M., Bilas, V., & Franc, S. (2012. ). Inozemna izravna ulaganja i ekonomski razvoj. Zagreb: Ekonomski
fakultet Zagreb.

11 Hymer, S. (1976.). The International Operations of National Flrms: A Study of Direct Foreign Investment.
Cambridge.



Lokacijske prednosti odnose se na karakteristike zemlje domacina koje ¢ine tu lokaciju
atraktivnom za izravna inozemna ulaganja. Ove prednosti mogu ukljucivati dostupnost
prirodnih resursa, niske troskove rada, povoljan porezni rezim, politicku stabilnost, razvijenu
infrastrukturu i veli¢inu trziSta. Poduzeca biraju lokacije za svoje inozemne investicije na
temelju procjene ovih prednosti i njihove uskladenosti s vlasni¢kim prednostima poduzeéa.'?
Interna prednost odnosi se na sposobnost poduzeca da internalizira svoje medunarodne
operacije kako bi smanjilo troskove transakcija i povecéalo efikasnost poslovanja. Internalizacija
omogucuje poduzecima da kontroliraju kljune aspekte svog poslovanja, poput proizvodnje,
distribucije 1 marketinga, ¢ime se smanjuje rizik od trZiSnih neizvjesnosti 1 nesigurnosti.

Teorija medunarodne trgovine pruza dodatne uvide u motive za izravna inozemna
ulaganja. Tradicionalne teorije medunarodne trgovine, poput Heckscher-Ohlinove teorije,
fokusiraju se na komparativne prednosti koje proizlaze iz razli¢ite endowmentske resursa medu
zemljama. Prema ovoj teoriji, zemlje ¢e izvoziti proizvode za koje imaju komparativne
prednosti, a uvoziti proizvode za koje nemaju.

Izravna inozemna ulaganja mogu biti objasnjena kroz prizmu medunarodne trgovine
kada poduzeca prepoznaju mogucénosti za optimizaciju svojih proizvodnih procesa raspodjelom
proizvodnje u razli¢ite zemlje s razli¢itim komparativnim prednostima. '3 Na primjer, poduzeée
moze odluciti premjestiti proizvodnju u zemlju s niskim troskovima rada kako bi smanjilo
troskove proizvodnje 1 povecalo svoju konkurentnost na globalnom trzistu. Istovremeno,
poduzece moze zadrzati istrazivacko-razvojne aktivnosti u mati¢noj zemlji gdje su dostupni
visokokvalificirani stru¢njaci i napredne tehnologije.

Teorija proizvodnog ciklusa, koju je razvio Raymond Vernon, objaSnjava obrasce
izravnih inozemnih ulaganja kroz faze Zivotnog ciklusa proizvoda. Prema ovoj teoriji, proizvodi
prolaze kroz cetiri glavne faze: inovacija, rast, zrelost i opadanje. Tijekom faze inovacije,
proizvod se obi¢no razvija i proizvodi u zemlji podrijetla gdje je stvorena inovacija i gdje su
dostupni resursi za istrazivanje i razvoj.

Kako proizvod ulazi u fazu rasta i postaje popularan na medunarodnom trzistu,
poduzece moZe odluciti prosiriti proizvodnju u inozemstvo kako bi zadovoljilo rastucu
potraznju i iskoristilo lokacijske prednosti. Tijekom faze zrelosti, kada proizvod postane
standardiziran 1 troSkovi proizvodnje postanu kljuéni faktor konkurentnosti, poduze¢e moze

premjestiti proizvodne kapacitete u zemlje s niZim troSkovima rada kako bi odrzalo

12 Hymer, S. (1976.). The International Operations of National Flrms: A Study of Direct Foreign Investment.
Cambridge.
13 1hid.



profitabilnost.’* U fazi opadanja, proizvod moze biti prepusten lokalnim proizvodadima u
zemljama s niskim troSkovima kako bi se maksimalno iskoristile preostale trzi$ne prilike.

Institucionalna teorija pruza uvid u utjecaj institucionalnih okvira i regulacija na izravna
inozemna ulaganja. Prema ovoj teoriji, institucionalni faktori poput pravnog sustava, politicke
stabilnosti, kvalitete upravljanja i zastite vlasnickih prava igraju klju¢nu ulogu u privlac¢enju i
odrzavanju izravnih inozemnih ulaganja. Poduze¢a preferiraju ulaganje u zemlje s
transparentnim i predvidljivim institucionalnim okruzenjem koje osigurava zastitu njihovih
ulaganja i smanjuje rizik od nepovoljnih intervencija.*

Na primjer, zemlje koje imaju ulinkovite pravne sustave i visoku razinu zaStite
intelektualnog vlasniStva mogu biti atraktivnije za poduzeca koja ulazu u tehnologije i
inovacije. S druge strane, zemlje s politickom nestabilno$¢u, korupcijom i1 nesigurnim
vlasnickim pravima mogu odbiti strane investitore zbog visokih rizika povezanih s njihovim
ulaganjima.

Teorijske osnove izravnih inozemnih ulaganja pruzaju duboko razumijevanje motiva,
obrazaca i ucinaka izravnih inozemnih ulaganja na globalnu ekonomiju. Razli¢ite teorije,
ukljucujuéi teoriju internih troskova, teoriju monopolisti¢kih prednosti, OLI paradigmu, teoriju
medunarodne trgovine, teoriju proizvodnog ciklusa i institucionalnu teoriju, nude razliCite
perspektive koje zajedno Cine sveobuhvatan okvir za analizu izravnih inozemnih ulaganja.
Razumijevanje ovih teorija je klju¢no za kreatore politika, investitore i akademske istrazivace
jer omogucuje donoSenje informiranih odluka 1 strategija za upravljanje rizicima 1

maksimiziranje koristi od izravnih inozemnih ulaganja.

1.2. Uloga izravnih inozemnih ulaganja u ekonomskom razvoju

Izravna inozemna ulaganja igraju kljuénu ulogu u gospodarskom razvoju mnogih zemalja,
posebno onih u razvoju. lIzravna inozemna ulaganja ukljucuju transfer kapitala, tehnologije,
znanja 1 vjestina iz jedne zemlje u drugu, Sto moZe znacajno unaprijediti produktivnost i
konkurentnost zemlje primateljice.!® U ovom dijelu rada ¢emo analizirati razli¢ite aspekte u

kojima izravna inozemna ulaganja doprinose ekonomskom razvoju, ukljucujuéi povecanje

14 IMF. (2004). Foreign Direct Investment. Washington: INTERNATIONAL MONETARY FUND.

15 IMF. (2004). Foreign Direct Investment. Washington: INTERNATIONAL MONETARY FUND.

16 Barell i Pain, Foreign Direct Investment, Technological Change and Economic Growth within Europe, 1770
- 1786.
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investicija i kapitala, prijenos tehnologije i znanja, poboljSanje trzi$nih struktura, stvaranje
radnih mjesta i smanjenje siromastva, te jaCanje institucija i upravljanja.

Jedan od najizravnijih na¢ina na koji izravna inozemna ulaganja doprinose
ekonomskom razvoju je kroz poveéanje investicija i kapitala. lzravna inozemna ulaganja
donose potrebna financijska sredstva koja mogu biti usmjerena u razlicite sektore gospodarstva,
poput industrije, infrastrukture, poljoprivrede i usluga. Ovaj dodatni kapital omogucéuje
zemljama primateljicama da razviju svoje gospodarske kapacitete i povecaju proizvodnju.
Primjerice, ulaganja u infrastrukturu kao Sto su ceste, zeljeznice, luke 1 zracne luke mogu
znacajno poboljsati logistiCke mreZe 1 olakSati trgovinu. Industrijska ulaganja mogu potaknuti
proizvodnju i poveéati izvozni potencijal zemlje.'” Poljoprivredna ulaganja mogu modernizirati
poljoprivredne prakse 1 povecati poljoprivrednu produktivnost, dok ulaganja u usluzni sektor
mogu poboljSati kvalitetu 1 dostupnost usluga poput obrazovanja, zdravstva i financijskih
usluga.

Jedan od najvaznijih ucinaka izravnih inozemnih ulaganja je prijenos tehnologije i
znanja iz zemlje investitora u zemlju primateljicu. Multinacionalne kompanije ¢esto donose
napredne tehnologije, proizvodne procese i menadZerske vjesStine koje mogu znacajno
unaprijediti produktivnost i ucinkovitost lokalnih poduzeca. Prijenos tehnologije moze se
dogoditi putem razli¢itih kanala, ukljucujuci izravne investicije u nove proizvodne pogone,
zajednicke pothvate s lokalnim poduze¢ima i licenciranje tehnologije. Prijenos znanja i vjestina
takoder je kljucan za razvoj ljudskih resursa u zemlji primateljici. Multinacionalne kompanije
¢esto pruzaju obuku i edukaciju lokalnim zaposlenicima, §to moze poboljsati njihove vjestine i
sposobnosti. Na taj nacin, lokalna radna snaga postaje konkurentnija i Sposobna za preuzimanje
sloZzenijih 1 visokokvalificiranih poslova. Ovo moZe imati dugorocne pozitivne ucinke na
ekonomiju zemlje primateljice, jer povecanje ljudskog kapitala moze potaknuti inovacije i
poduzetnistvo.

Izravna inozemna ulaganja takoder mogu doprinijeti poboljSanju trzi$nih struktura u
zemlji primateljici. Dolazak stranih poduzeca moze povecati konkurenciju na domacem trzistu,
Sto moZe dovesti do boljih proizvoda i usluga po niZim cijenama. Povecana konkurencija moze
potaknuti lokalna poduzeca da poboljsaju svoju uéinkovitost, inoviraju i prilagode se novim

trzi$nim uvjetima.'®

17 IMF. (2004). Foreign Direct Investment. Washington: INTERNATIONAL MONETARY FUND.
18 Krugman, P., & Obstfeld, M. (2006.). Medunarodna eknomija, teorija i ekonomska politika sedmo izdanje.
Zagreb: MATE d.o.0.
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Multinacionalne kompanije takoder mogu donijeti sa sobom bolje prakse korporativnog
upravljanja, transparentnosti i etinog poslovanja. Ove prakse mogu posluziti kao primjer
lokalnim poduzeé¢ima i1 potaknuti ih na usvajanje slicnih standarda, Sto moze poboljsati
cjelokupno poslovno okruZenje u zemlji primateljici.'® Na taj naéin, izravna inozemna ulaganja
mogu doprinijeti razvoju odrzivih i konkurentnih trzista koja podrzavaju dugoro¢ni ekonomski

rast.

Shema 4. Najvazniji u¢inci izravnih inozemnih ulaganja

Prijenos tehnologije i Poboljsanje trZisnih

Znanja struktura Stvaranje radnih mjesta

Jacanje institucija i Povecanje izvoznog

. » Poboljsanje infrastrukture
upravljanja potencijala

Podrska inovacijama i Smanjenje regionalnih
poduzetnistvu nejednakosti

Izvor: Izrada autora

u zemlji primateljici. [zravne inozemne investicije ¢esto ukljucuju izgradnju novih proizvodnih
pogona, razvoj infrastrukture ili proSirenje postoje¢ih poslovnih operacija, Sto zahtijeva
zapoS§ljavanje lokalne radne snage. Stvaranje novih radnih mjesta moze znacajno smanyjiti stopu
nezaposlenosti i povecati dohotke kucanstava, §to moZe pozitivno utjecati na Zivotni standard 1
smanjiti siromastvo.?

Povecanje zaposlenosti takoder moze imati multiplikativne ucinke na lokalnu

ekonomiju. Kada ljudi imaju vece prihode, mogu viSe trositi na proizvode i usluge, §to potice

19 [ ovringevié, Z., Mikuli¢, D., & Mari¢, Z. (2004). Efikasnost investicija i FDI- stara pri¢a, nove okolnosti.
Zagreb.

20 [ ovringevié, Z., Mikuli¢, D., & Marié, Z. (2004). Efikasnost investicija i FDI- stara prica, nove okolnosti.
Zagreb.
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rast domade potraznje i podrzava razvoj malih i srednjih poduzec¢a.?! Ovo moze stvoriti dodatne
radne mogucénosti i potaknuti gospodarski rast na lokalnoj razini.

Izravna inozemna ulaganja mogu doprinijeti ja¢anju institucija i upravljanja u zemlji
primateljici. Strane investicije ¢esto dolaze uz zahtjeve za boljim institucionalnim okruzenjem,
ukljuCujuéi transparentnost, pravnu sigurnost i uéinkovitu javnu upravu. Multinacionalne
kompanije preferiraju ulaganje u zemlje s stabilnim i predvidljivim institucionalnim okvirom
koji osigurava zastitu njihovih ulaganja.

U tom smislu, ova vrsta ulaganja moze potaknuti zemlje primateljice na provodenje
institucionalnih reformi kako bi poboljsale svoje poslovno okruZenje i privukle vise stranih
ulaganja. Ove reforme mogu ukljucivati jacanje pravne zastite vlasni¢kih prava, borbu protiv
korupcije, poboljSanje regulatornog okvira i jaanje kapaciteta javne uprave. Na taj nacin,
izravna inozemna ulaganja mogu indirektno doprinijeti jatanju institucija i upravljanja, $to je
kljuéno za dugoro¢ni ekonomski razvoj.

Izravna inozemna ulaganja mogu znacajno unaprijediti izvozni potencijal zemlje
primateljice. Strane kompanije Cesto koriste zemlje primateljice kao proizvodne baze za izvoz
svojih proizvoda na globalna trziSta. Ova strategija moze potaknuti razvoj izvozne industrije u
zemlji primateljici 1 povecati njezine izvozne prihode. Povecanje izvoza moze imati viSestruke
pozitivne ufinke na ekonomiju zemlje primateljice. Visi izvozni prihodi mogu poboljsati
trgovinsku bilancu 1 povecati devizne rezerve, §to moze stabilizirati teCaj domace valute i
smanjiti rizik od makroekonomskih nestabilnosti. Takoder, povecanje izvoza moze potaknuti
razvoj novih industrija i sektora, Sto moze diverzificirati gospodarstvo i smanjiti njegovu
ovisnost o nekoliko klju¢nih sektora.

Izravna inozemna ulaganja mogu doprinijeti poboljSanju infrastrukture u zeml;ji
primateljici, Sto je kljucno za podrZavanje dugorocnog gospodarskog rasta. Strane investicije
cesto ukljucuju ulaganja u transportnu, energetsku, telekomunikacijsku i drugu kljué¢nu
infrastrukturu koja moZze unaprijediti povezanost i produktivnost gospodarstva. PoboljSana
infrastruktura moze smanjiti troSkove poslovanja i povecati efikasnost poslovnih operacija, §to
moze privuéi dodatna ulaganja i potaknuti gospodarski rast.?? Na primjer, bolja cestovna i

zeljeznicka infrastruktura moze smanjiti troSkove transporta i1 olakSati pristup trziStima, dok

21 Barell i Pain, Foreign Direct Investment, Technological Change and Economic Growth within Europe, 1770
- 1786.

22 [ ovrinéevié, Z., Mikuli¢, D., & Mari¢, Z. (2004). Efikasnost investicija i FDI- stara pri¢a, nove okolnosti.
Zagreb.
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modernizacija energetskog sektora moze osigurati pouzdaniju i jeftiniju opskrbu energijom za
industriju i kucanstva.

Izravna inozemna ulaganja mogu potaknuti inovacije i poduzetnistvo u zemlji
primateljici. Strane kompanije ¢esto donose nove tehnologije i poslovne modele koji mogu
posluziti kao inspiracija za lokalne poduzetnike. Prijenos tehnologije i znanja moze potaknuti
razvoj novih proizvoda i usluga, Sto moze povecéati konkurentnost i dinamiku lokalnog
gospodarstva.

Takoder, prisutnost stranih poduzeé¢a moze potaknuti lokalne poduzetnike na usvajanje
boljih praksi upravljanja 1 inovacija kako bi se uspjesno natjecali na trziStu. Ovo moZe stvoriti
poduzetnicki ekosustav koji podrzava rast startupa i malih 1 srednjih poduzeca, sto je kljucno
za dugoroc¢ni gospodarski rast i diverzifikaciju gospodarstva.

Izravna inozemna ulaganja mogu doprinijeti smanjenju regionalnih nejednakosti unutar
zemlje primateljice. Strane investicije Cesto se usmjeravaju u regije koje imaju komparativne
prednosti, poput prirodnih resursa ili povoljnog geografskog polozaja. Ovo moze potaknuti
gospodarski razvoj u manje razvijenim regijama i smanjiti razlike u dohotku i zivotnom
standardu izmedu razli¢itih dijelova zemlje. Na primjer, ulaganja u infrastrukturu i industriju
u ruralnim podrucjima mogu stvoriti nove radne mogucnosti i povecati dohotke lokalnog
stanovnistva. Ovo moze smanjiti migracijski pritisak prema urbanim centrima i potaknuti
uravnoteZeniji regionalni razvoj.?® Smanjenje regionalnih nejednakosti moze imati pozitivne
socijalne ipoliticke u¢inke, jer moze smanjiti socijalne napetosti i potaknuti drustvenu koheziju.

Izravna inozemna ulaganja imaju znacajan potencijal za doprinos ekonomskom razvoju
zemalja primateljica. Povecanje investicija i kapitala, prijenos tehnologije 1 znanja, poboljSanje
trziSnih struktura, stvaranje radnih mjesta i smanjenje siromastva, te jacanje institucija i
upravljanja samo su neki od nacina na koje izravna inozemna ulaganja mogu unaprijediti
gospodarski rast i razvoj. Medutim, kako bi zemlje u potpunosti iskoristile prednosti ove vrste
ulaganja, klju¢no je osigurati povoljno poslovno okruzenje koje ukljucuje stabilne i
predvidljive institucionalne okvire, transparentnost i pravnu sigurnost. Takoder, vazno je
provoditi politike koje poticu inovacije, poduzetnistvo i regionalni razvoj kako bi se osigurao

odrziv i inkluzivan gospodarski rast.

2 Grgi¢, M., Bilas V., Franc, S. (2012), Inozemna izravna ulaganja i razvoj. Zagreb: Ekonomski fakultet,
Sveuciliste u Zagrebu.
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1.3. Motivi davatelja i primatelja inozemnih izravnih ulaganja

Izravna inozemna ulaganja predstavljaju kljuénu komponentu globalne ekonomije, a njihovi
motivi variraju ovisno o perspektivi davatelja i primatelja ulaganja. Razumijevanje ovih motiva
pomaze objasniti dinamiku ovih ulaganja i na¢in na koji oni mogu utjecati na ekonomski razvoj

i strategije zemalja domacina i investitora.

Shema 5. Motivi davatelja izravnih inozemnih ulaganja

TrziSna
ekspanzija

Pristup Tehnoloske i

Pristup

Smanjenje
troskova

kvalificiranoj EEING
radnoj snazi prednosti

resursima

Izvor: Izrada autora

Jedan od glavnih motiva za strane investicije je ekspanzija na nova trZiSta.
Multinacionalne kompanije Cesto ulazu u inozemstvo kako bi iskoristile prilike na rastu¢im
trziStima 1 povecale svoju globalnu prisutnost. Ulazak na nova trZiSta omogucuje tvrtkama
diversifikaciju prihoda i smanjenje ovisnosti o domacem trziStu, Sto je klju¢no za dugoroc¢ni
rast i stabilnost. Pristup prirodnim resursima je jo§ jedan vazan motiv za izravna inozemna
ulaganja. Mnoge multinacionalne kompanije ulazu u zemlje bogate resursima kako bi osigurale
stabilnu opskrbu sirovinama potrebnim za njihovu proizvodnju. Na primjer, kompanije u
sektoru energetike, rudarstva i poljoprivrede Cesto ulazu u zemlje s bogatim prirodnim
resursima kako bi osigurale kontrolu nad opskrbnim lancem. Smanjenje proizvodnih i

operativnih troskova cesto motivira kompanije da investiraju u inozemstvo. Ulagaci traze
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zemlje s nizim troskovima rada, nizim poreznim stopama ili povoljnijim regulatornim
okruzenjem kako bi povecali svoju konkurentnost na globalnom trzistu. Relokacija proizvodnje
u zemlje s nizim troskovima moze znacajno smanjiti ukupne troskove i povecati profitabilnost
kompanije. Neke multinacionalne kompanije ulazu u zemlje koje nude pristup visoko
kvalificiranoj radnoj snazi. Ovo je osobito vazno u sektorima poput tehnologije, farmaceutike
i financija, gdje je prisutnost visoko obrazovanih i specijaliziranih radnika klju¢na za inovacije
I razvoj novih proizvoda. Zemlje s jakim obrazovnim sustavima i tehni¢kim znanjem mogu
privuci znacajne strane investicije. Ulagaci takoder traze prilike za tehnoloske i inovacijske
prednosti. Ulaskom na trziSta s naprednim tehnoloskim infrastrukturama ili dinami¢nim
inovacijskim ekosustavima, kompanije mogu povecati svoju konkurentnost. Na primjer,
ulaganje u tehnoloSke centre poput Silicijske doline moze omoguditi pristup najnovijim

inovacijama i tehnologkim trendovima.?*

Shema 6. Motivi primatelja izravnih inozemnih ulaganja

Transfer
tehnologije i
znanja

Jacanje
institucionalno
g okvira

Ekonomski rast

Poboljsanje Povecanje

infrastrukture izvoza

i razvoj

Izvor: Izrada autora

Jedan od glavnih motiva za primanje stranih investicija je poticanje ekonomskog rasta i
razvoja. Zemlje domacini traze izravna inozemna ulaganja kako bi povecale svoj bruto domaci

proizvod (BDP), stvorile nova radna mjesta i unaprijedile svoje gospodarske kapacitete. Strane

24 Denisia, Foreign Direct Investment Theories: An Overview of the Main FDI Theories. 10-25.
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investicije donose kapital, tehnologiju i znanje koji mogu ubrzati industrijalizaciju i
modernizaciju gospodarstva. Zemlje primateljice Cesto traze izravna inozemna ulaganja kako
bi iskoristile prijenos tehnologije i znanja. Multinacionalne kompanije donose napredne
tehnologije 1 menadzerske vjesStine koje mogu unaprijediti produktivnost i konkurentnost
lokalnih poduze¢a. Ovaj transfer znanja moze imati dugoroCne pozitivne ucinke na
gospodarstvo zemlje domacina, ukljucujuci pobolj$anje ljudskog kapitala i poticanje inovacija.
Mnoge zemlje domacini traze izravna inozemna ulaganja kako bi povecale svoj izvozni
potencijal. Strane investicije mogu pomo¢i u razvoju industrija usmjerenih na izvoz, §to moze
poboljsati trgovinsku bilancu i poveéati devizne rezerve.?® Poveéanje izvoza moze stabilizirati
te¢aj domace valute 1 smanjiti makroekonomske rizike, kao 1 diversificirati gospodarstvo zemlje
domacina. Primatelji izravnih inozemnih ulaganja Cesto traze ulaganja kako bi poboljsali svoju
infrastrukturu. Strane investicije mogu osigurati potrebna financijska sredstva za razvoj
transportne, energetske i1 telekomunikacijske infrastrukture, Sto moze povecati povezanost i
produktivnost gospodarstva. PoboljSana infrastruktura moZe takoder privu¢i dodatne investicije
i potaknuti dugoro¢ni gospodarski rast. lzravna inozemna ulaganja mogu potaknuti zemlje
domacine na jaCanje svog institucionalnog okvira. Multinacionalne kompanije preferiraju
ulaganje u zemlje s transparentnim i predvidljivim institucionalnim okvirom koji osigurava
zastitu njihovih ulaganja. Kako bi privukle strane investicije, zemlje domacini ¢esto provode
institucionalne reforme koje ukljucuju jacanje pravne sigurnosti, borbu protiv korupcije i
poboljsanje regulatornog okvira.®

Interakcija motiva davatelja i primatelja izravnih inozemnih ulaganja ¢esto ukljucuje
kompromise i pregovore. Multinacionalne kompanije traze povoljne uvjete za svoje investicije,
dok zemlje domacini traze maksimalne koristi za svoje gospodarstvo. Ovi pregovori mogu
ukljucivati porezne olaksice, regulacijske prilagodbe, osiguranje pristupa resursima i obuku
lokalne radne snage.?’

Zajednicki pothvati i1 partnerstva izmedu stranih investitora i lokalnih poduze¢a mogu
biti u¢inkovit nacin za uskladivanje interesa davatelja i primatelja izravnih inozemnih ulaganja.
Ova suradnja moze omoguciti prijenos tehnologije i znanja, dijeljenje rizika i zajedni¢ko

koristenje resursa, §to moZe poveéati uspjeh investicije i potaknuti gospodarski rast.?

5 Denisia, Foreign Direct Investment Theories: An Overview of the Main FDI Theories. 10-25.

26 |bid.

27 Denisia V., Foreign Direct Investment Theories: An Overview of the Main FDI Theories. 10-25.

28 Lovrindevié, Z., Mikuli¢, D., & Marié¢, Z. (2004). Efikasnost investicija i FDI- stara pri¢a, nove okolnosti.
Zagreb.
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Zemlje domacini Cesto razvijaju regulatorne mjere i politike za privlacenje izravnih
inozemnih ulaganja koje uskladuju interese obje strane. Ove politike mogu ukljucivati stvaranje
posebnih ekonomskih zona, poboljSanje poslovnog okruzenja, osiguranje pravne sigurnosti i
pruzanje financijskih poticaja. Cilj je stvoriti atraktivne uvjete za strane investitore,
istovremeno osiguravajuci da koristi od investicija doprinose lokalnom gospodarstvu.

Neki od najboljih primjera iz prakse su Kina i njena izravna inozemna ulaganja, gdje je
Kina je jedan od najuspjesnijih primjera privlacenja izravnih inozemnih ulaganja. Tijekom
posljednjih nekoliko desetlje¢a, Kina je privukla velike koli¢ine stranih investicija koje su
pomogle u transformaciji njezine ekonomije. Glavni motivi davatelja izravnih inozemnih
ulaganja ukljucuju pristup velikom trzistu, nize troskove proizvodnje i razvijenu infrastrukturu.
S druge strane, kineska vlada je aktivno poticala strane investicije kroz stvaranje posebnih
ekonomskih zona, pruzanje poreznih olaksica i poticanje prijenosa tehnologije.?°

Tu pripada i Indija i njen tehnoloski sektor. Kroz vrijeme, Indija je privukla znacajne
strane investicije u svoj tehnoloski sektor, posebno u IT industriju. Glavni motivi davatelja
izravnih inozemnih ulaganja ukljucuju pristup visoko kvalificiranoj radnoj snazi i nize troskove
rada. Indijska vlada je takoder aktivno poticala strane investicije kroz liberalizaciju ekonomskih
politika, poboljSanje infrastrukture 1 pruZanje poticaja za istrazivanje 1 razvoj.

Takoder, Brazil je privukao znaCajne strane investicije u sektore poljoprivrede,
energetike i rudarstva. Glavni motivi davatelja izravnih inozemnih ulaganja ukljucuju pristup
bogatim prirodnim resursima i potencijal za visoke prinose. Brazilska vlada je takoder
podrzavala strane investicije kroz pruzanje regulatorne sigurnosti, osiguranje pristupa
resursima i poticanje zajednickih pothvata s lokalnim poduzeéima.*

Motivi davatelja 1 primatelja izravnih inozemnih ulaganja su slozeni i visestruki. Dok
multinacionalne kompanije traze prilike za ekspanziju, smanjenje troSkova, pristup resursima i
tehnologijama, zemlje domacini traze naCine kako iskoristiti ove investicije za poticanje
gospodarskog rasta, prijenos tehnologije, stvaranje radnih mjesta i ja¢anje institucionalnog
okvira. Interakcija ovih motiva €esto ukljucuje pregovore, kompromise i razvoj politika koje
uskladuju interese obje strane. Razumijevanje ovih motiva klju¢no je za donoSenje informiranih
odluka i strategija koje mogu maksimizirati koristi od izravnih inozemnih ulaganja za sve

ukljucene aktere.

29 McPhillips D., 10 Countries That Receive the Most Foreign Direct Investment
30 McPhillips D., 10 Countries That Receive the Most Foreign Direct Investment
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2. Analiza rizika zemlje

Izravna inozemna ulaganja imaju znacajan potencijal za poticanje gospodarskog rasta i razvoja
zemalja primateljica, ali uspjeh tih ulaganja uvelike ovisi o razli¢itim vrstama rizika s kojima
se suocavaju investitori. Rizici zemlje su klju¢ni faktori koji utjecu na odluke investitora o
ulaganju u odredenu zemlju. Ovi rizici ukljucuju politicke, ekonomske, pravne i druge
gimbenike koji mogu utjecati na poslovno okruZenje i sigurnost ulaganja.3! U ovom poglavlju
analizirat ¢emo razliCite vrste rizika zemlje, njihov utjecaj na izravna inozemna ulaganja,
korelaciju izmedu rizika zemlje i izravnih inozemnih ulaganja te kako smanjenje rizika moze
potaknuti poveéanje izravnih inozemnih ulaganja. Takoder ¢emo istraziti primjere zemalja s

visokim i niskim rizikom te kako ti rizici utjeu na priljev stranih ulaganja.

2.1. Utjecaj rizika zemlje na izravna inozemna ulaganja

Rizici zemlje predstavljaju kljuénu komponentu u procjeni investicijske klime 1 donoSenju
odluka o izravnim inozemnim ulaganjima.®? Rizici mogu biti politicke, ekonomske, pravne i
drustvene prirode, a svaki od njih moze znaCajno utjecati na sigurnost i povrat ulaganja.
Politicki rizici uklju¢uju nestabilnost vlade, politicke nemire, promjene u politickoj vlasti,
korupciju i politiku neizvjesnost. Ekonomski rizici obuhvacaju makroekonomske faktore kao
Sto su inflacija, recesija, volatilnost valute, nepovoljni uvjeti trgovine i visoka razina duga.
Pravni rizici ukljucuju nepredvidivost i nejasnost pravnog okvira, slabu provedbu zakona,
zastitu intelektualnog vlasniStva i vlasnicka prava. Drustveni rizici mogu ukljucivati socijalne
nemire, $trajkove, kriminal i druge oblike drustvenih poremeéaja.®

Investitori pazljivo procjenjuju sve ove rizike prije donosenja odluke o ulaganju. Visoka
razina rizika zemlje moze obeshrabriti strane ulagace, dok niska razina rizika moze privuéi vise
investicija. Ulagaci preferiraju stabilna i predvidiva okruZenja koja osiguravaju zastitu njihovih
ulaganja i omogucuju dugoro¢ne poslovne planove. Stoga, zemlje koje uspiju smanjiti rizike i

osigurati povoljno poslovno okruZenje imaju vece Sanse za privlacenje stranih ulaganja.

31 Moosa, I. (2002.). Foreign Direct Investment. New York: PALGRAVE.

32 Svilokos, T. i Rodi¢, M. (2015) Analiza rizika zemlje upotrebom metode analiti¢ko hijerarhijskog procesa,
Poslovna izvrsnost Zagreb, God IX, br. 1, str. 43.-68.

3 Dvorski, K. (2010) FDI — Inozemna izravna ulaganja i konkurentnost hrvatskog gospodarstva, istrazivacki
rad, Financijski klub, Zagreb, 2010.
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Postoji znacajna korelacija izmedu razine rizika zemlje i priljeva izravnih inozemnih
ulaganja. Zemlje s niskim rizikom, koje nude stabilno politicko i ekonomsko okruzenje, jasne
pravne propise i u¢inkovitu provedbu zakona, obi¢no privlace veci priljev izravnih inozemnih
ulaganja. Nasuprot tome, zemlje s visokim rizikom ¢esto imaju manji priljev izravnih
inozemnih ulaganja zbog nesigurnosti i nepredvidivosti poslovnog okruzenja.3*

Empirijska istrazivanja pokazuju da politicka stabilnost, niska razina korupcije, pravna
sigurnost i makroekonomska stabilnost imaju pozitivan utjecaj na priljev izravnih inozemnih
ulaganja. Na primjer, zemlje s visokim rejtingom u medunarodnim indeksima konkurentnosti i
lakoée poslovanja &esto privlade vise stranih ulaganja.®® S druge strane, zemlje s visokom
razinom korupcije, politickih nemira 1 makroekonomske nestabilnosti imaju manji priljev
izravnih inozemnih ulaganja jer investitori izbjegavaju rizike povezane s nesigurnim poslovnim

okruZenjem.

2.2. Utjecaj smanjenja rizika na povecanje izravnih inozemnih ulaganja

Smanjenje rizika zemlje moze znacajno povecati priljev izravnih inozemnih ulaganja. Vlade
koje provode reforme usmjerene na poboljSanje politicke stabilnosti, borbu protiv korupcije,
jaCanje pravnog okvira i makroekonomske stabilnosti mogu stvoriti povoljnije uvjete za strane
investitore. Na primjer, reforme usmjerene na jaCanje vladavine prava, transparentnost i
odgovornost u javnoj upravi, poboljSanje zastite vlasniCkih prava i smanjenje birokratskih
prepreka mogu povecati povjerenje investitora i privuc¢i vise izravnih inozemnih ulaganja.
Dodatno, zemlje koje uspjesno smanjuju rizike povezane s inflacijom, volatilnos¢u valute 1
nepovoljnim uvjetima trgovine mogu stvoriti stabilnije makroekonomsko okruzenje koje

privlaci strane ulagace.

3 Svilokos, T. i Rodi¢, M. (2015) Analiza rizika zemlje upotrebom metode analiti¢ko hijerarhijskog procesa,
Poslovna izvrsnost Zagreb, God IX, br. 1, str. 43.-68.

3 Martiskovié, Z., Vojak, N. i Pozega, S. (2012) Zna¢aj inozemnih izravnih ulaganja u Republiku Hrvatsku,
Zbornik Veleucilita u Karloveu, Godina II. Broj 1
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Grafikon 1. Priljevi izravnih inozemnih ulaganja po ekonomskim grupacijama i regijama (u
milijardama dolara i postotnim promjenama)
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Izvor: UN Trade and Development (UNCTAD), https://unctad.org/topic/investment/investment-statistics-and-trends |,
pristupljeno: 05.09.2024.

Globalni tokovi izravnih stranih ulaganja pali su 2% na 1,3 trilijuna dolara u 2023., dok
su trgovinske i geopoliti¢ke napetosti optereéivale usporavanje globalne ekonomije.*®

Makroekonomska stabilnost omogucéuje investitorima dugoro¢no planiranje i
predvidivost poslovanja, §to povecava atraktivnost zemlje za izravna inozemna ulaganja. Osim
toga, politicka stabilnost 1 socijalni mir klju¢ni su faktori koji utjecu na povjerenje investitora i
spremnost na ulaganje.

Zemlje s visokim rizikom suocavaju se s brojnim izazovima u privlacenju izravnih
inozemnih ulaganja. Politicka nestabilnost, visoka razina korupcije, pravna nesigurnost i
makroekonomska nestabilnost ¢esto obeshrabruju strane ulagace. Primjeri zemalja s visokim
rizikom ukljucuju one koje se suocavaju s politickim nemirima, oruzanim sukobima, visokom
inflacijom i slabim institucionalnim okvirima. Ove zemlje Cesto biljeze nizak priljev izravnih
inozemnih ulaganja jer investitori izbjegavaju rizike povezane s nesigurnim poslovnim
okruzenjem. Na primjer, zemlje koje se suocavaju s dugotrajnim politickim sukobima ili

ratovima Cesto biljeze znaCajan pad stranih investicija. Investitori izbjegavaju ulagacka

% UN Trade and Development (UNCTAD), dostupno na: https://unctad.org/topic/investment/investment-
statistics-and-trends , pristupljeno: 05.09.2024.
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okruzenja gdje postoji visok rizik od fizi¢kog unistenja imovine, nepredvidivosti poslovanja i
potencijalnih gubitaka.®” Sli¢no tome, zemlje s visokom razinom korupcije i slabom provedbom
zakona Cesto biljeze nizak priljev izravnih inozemnih ulaganja jer investitori izbjegavaju
poslovna okruZenja gdje postoji visok rizik od nepotizma, mita i pravne nesigurnosti.
Nasuprot tome, zemlje s niskim rizikom Cesto privlace znacajan priljev izravnih
inozemnih ulaganja. Politicka stabilnost, transparentnost, uéinkovita provedba zakona i
makroekonomska stabilnost klju¢ni su faktori koji doprinose povoljnom poslovnom okruzenju.
Primjeri zemalja s niskim rizikom uklju€uju one s visokim rejtingom u medunarodnim
indeksima konkurentnosti, lako¢e poslovanja i1 zastite vlasnickih prava. Ove zemlje Cesto
biljeze visok priljev izravnih inozemnih ulaganja jer investitori prepoznaju stabilnost i sigurnost
njihovog poslovnog okruzenja.®® Na primjer, skandinavske zemlje poput Svedske, Danske i
Norveske cesto biljeze visok priljev izravnih inozemnih ulaganja zbog svoje politicke
stabilnosti, niske razine korupcije, jakih institucija i makroekonomske stabilnosti. Ove zemlje
pruzaju sigurno i predvidivo poslovno okruzenje koje privlaci strane ulagace. Slicno tome,
zemlje poput Singapura i Svicarske privlade visoke razine izravnih inozemnih ulaganja
zahvaljuju¢i svojim jakim institucionalnim okvirima, transparentnosti i u¢inkovitosti pravnog

sustava.

37 Petrovi¢, E. i Stankovi¢, J. (2009) Country risk and effects of foreign direct investment, Economics and
organization, God. 6, Br. 1, str. 9.-22.

3 Svilokos, T. i Rodi¢, M. (2015) Analiza rizika zemlje upotrebom metode analiticko hijerarhijskog procesa,
Poslovna izvrsnost Zagreb, God IX, br. 1, str. 43.-68.
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Grafikon 2. Izravna inozemna ulaganja rastu u strukturno slabim, ranjivim i malim
gospodarstvima
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Izvor: UN Trade and Development (UNCTAD), https://unctad.org/topic/investment/investment-statistics-and-trends |,
pristupljeno: 05.09.2024.

Povecali su se tokovi izravnih stranih ulaganja u strukturno slaba i ranjiva gospodarstva
u protekle dvije godine. Priljevi u najmanje razvijene zemlje porasli su na 31 milijardu dolara
ili 2,4% globalnih tokova. Zemlje u razvoju bez izlaza na more i male oto¢ne drzave u razvoju
takoder su zabiljezile porast. Ali u sve tri skupine, izravna inozemna ulaganja i dalje su
koncentrirana u nekoliko zemalja.*®

Rizici zemlje igraju kljuénu ulogu u oblikovanju investicijske klime i priljeva izravnih
inozemnih ulaganja. Visoka razina rizika moze obeshrabriti strane ulagace, dok niska razina
rizika moZe privuéi viSe investicija. Razliite vrste rizika, ukljucujuci politicke, ekonomske,
pravne 1 druStvene rizike, utje€u na sigurnost i povrat ulaganja. Smanjenje rizika zemlje kroz
reforme usmjerene na poboljSanje politicke stabilnosti, borbu protiv korupcije, jaCanje pravnog
okvira i makroekonomske stabilnosti moze znacajno povecati priljev izravnih inozemnih
ulaganja.*® Primjeri zemalja s visokim i niskim rizikom pruzaju uvid u utjecaj razli¢itih vrsta
rizika na priljev stranih ulaganja 1 istiCu vaZnost stvaranja povoljnog poslovnog okruZenja za

privlacenje izravnih inozemnih ulaganja.

39 UN Trade and Development (UNCTAD), dostupno na: https://unctad.org/topic/investment/investment-
statistics-and-trends , pristupljeno: 05.09.2024.
40 Ibid.
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3. Strategije privlacenja inozemnih izravnih ulaganja

Privladenje inozemnih izravnih ulaganja predstavlja klju¢nu strategiju za ekonomski razvoj
mnogih zemalja. Ulaganja donose prijeko potrebne resurse, tehnologije, znanje i otvaraju nova
radna mjesta. Kako bi privukle strana ulaganja, vlade razvijaju razlicite strategije koje ukljucuju
makroekonomske politike, regulatorne reforme, poticaje i promociju investicija. U ovom
poglavlju istrazit ¢emo glavne strategije koje zemlje koriste kako bi privukle izravna inozemna
ulaganja, ukljucujuéi fiskalne i monetarne politike, regulatorne reforme, pravnu zastitu
investitora, razvoj infrastrukture, obrazovne i radne programe, kao i ulogu specijalnih
ekonomskih zona (SEZ) i marketingkih strategija.*!

Fiskalne 1 monetarne politike igraju klju¢nu ulogu u stvaranju stabilnog 1 atraktivnog
ekonomskog okruZenja za strane investitore. Stabilna makroekonomska okolina, niska inflacija,
stabilan teCaj 1 niske kamatne stope mogu povecati povjerenje investitora i smanjiti rizik
ulaganja. Vlade Cesto koriste razli¢ite fiskalne poticaje kako bi privukle izravna inozemna
ulaganja, ukljucujuéi porezne olakSice, smanjenje carina, subvencije i druge financijske
poticaje. Porezne olaksice su medu najc¢esce koriStenim instrumentima za privlacenje izravnih
inozemnih ulaganja.*? One mogu uklju¢ivati smanjenje poreza na dobit, oslobadanje od poreza
na dodanu vrijednost (PDV) za odredene investicije, ubrzanu amortizaciju i druge fiskalne
pogodnosti. Na primjer, mnoge zemlje nude porezne praznike za nove investicije, omogucujuci
investitorima da uzivaju u nizim poreznim stopama tijekom prvih nekoliko godina poslovanja.

Regulatorne reforme su klju¢ne za stvaranje povoljnog poslovnog okruzenja. One
uklju¢uju pojednostavljivanje postupaka za registraciju poduzeca, smanjenje birokratskih
prepreka, osiguranje transparentnosti i predvidljivosti pravnog sustava te jacanje zaStite
vlasnickih prava. Vlade koje provode ucinkovite regulatorne reforme mogu znacajno povecati
atraktivnost svojih zemalja za strane ulagace. Smanjenje birokracije i ubrzanje administrativnih
postupaka su klju¢ne mjere koje mogu olaksati poslovanje stranih investitora. Zemlje koje su
uspjele pojednostaviti i ubrzati proces registracije poduzeca, dobivanja dozvola i izvodenja

drugih administrativnih zadataka Gesto privlace vise izravnih inozemnih ulaganja.*® Primjer

41 Petrovi¢, E. i Stankovié, J. (2009) Country risk and effects of foreign direct investment, Economics and
organization, God. 6, Br. 1, str. 9.-22.

%2 Bilas, V., Franc, S. (2006), Uloga inozemnih izravnihulaganja i nacini poticanja. Serija ¢lanaka u nastajanju.
Zagreb: Ekonomski fakultet, SveuciliSte u Zagrebu.

43 Cass, F. (2007), Attracting FDI to transition countries: the use ofincentives and promotion agencies,
TransitionalCorporations, 16 (2).
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takvih mjera je uvodenje one-stop shop centara za investitore, koji omogucéuju brzo i u¢inkovito
obavljanje svih potrebnih procedura na jednom mjestu.

Pravna zastita investitora je od klju¢ne vaznosti za privlacenje izravnih inozemnih
ulaganja. Investitori traze sigurnost svojih ulaganja kroz jasne i transparentne zakone koji Stite
njihova vlasniCka prava i osiguravaju pravi¢no rjeSavanje sporova. Vlade koje pruzaju ¢vrstu
pravnu zastitu investitora mogu povecati povjerenje stranih ulagaca i privuci veéi priljev
izravnih inozemnih ulaganja. Zastita vlasnickih prava ukljuCuje jasne zakone o vlasnistvu,
registraciju imovine i zastitu intelektualnog vlasnistva. Zemlje koje osiguravaju uéinkovitu
provedbu tih zakona 1 zaStitu investitora od eksproprijacije 1 drugih oblika pravne nesigurnosti
privlace viSe stranih ulaganja. Takoder, uspostava specijaliziranih sudova ili arbitraznih tijela
za rjeSavanje investicijskih sporova moze povecati pravnu sigurnost 1 privuci strane investitore.

Razvoj infrastrukture je kljucan za privlacenje izravnih inozemnih ulaganja. Investitori
traze zemlje s dobro razvijenom infrastrukturom koja podrzava ucinkovito poslovanje. To
ukljucuje transportnu infrastrukturu (ceste, zeljeznice, luke, zrane luke), energetsku
infrastrukturu (stabilna opskrba energijom) i telekomunikacijsku infrastrukturu (brzi internet,
pouzdane telekomunikacijske mreze). Infrastrukturni projekti mogu biti privla¢ni za strane
investitore jer pobolj$avaju efikasnost poslovanja i smanjuju operativne troskove.** Vlade koje
ulazu u razvoj moderne infrastrukture stvaraju povoljne uvjete za poslovanje i privlace izravna
inozemna ulaganja. Primjerice, izgradnja modernih industrijskih parkova i poslovnih zona
moze privuci proizvodne investicije 1 potaknuti razvoj lokalne ekonomije.

Kvalificirana radna snaga je jedan od kljuénih faktora za privlaenje izravnih
inozemnih ulaganja. Vlade koje ulazu u obrazovanje i osposobljavanje radne snage stvaraju
povoljne uvjete za strane investitore. Programi za osposobljavanje radnika, struc¢na
usavr$avanja i suradnja s obrazovnim institucijama mogu povecati atraktivnost zemlje za strane
ulagace. Obrazovni programi koji su usmjereni na razvoj specifi¢nih vjeStina potrebnih u
industrijama privlace strane investitore. Na primjer, zemlje koje razvijaju IT sektore Cesto ulazu
u tehnic¢ko obrazovanje i suraduju s tehnoloskim kompanijama kako bi osigurale kvalificiranu
radnu snagu. Slicno tome, programi za strucno usavrSavanje u proizvodnim i inZenjerskim
sektorima mogu privué¢i investitore u industrijske projekte. Vlade takoder mogu poticati
suradnju izmedu privatnog sektora i obrazovnih institucija kako bi osigurale da obrazovni

programi odgovaraju potrebama trziSta rada.

4 Grgi¢, M., Bilas V., Franc, S. (2012), Inozemna izravna ulaganja i razvoj. Zagreb: Ekonomski fakultet,
Sveuciliste u Zagrebu.
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Specijalne ekonomske zone (SEZ) su podru¢ja unutar zemlje koja nude povoljne
ekonomske uvjete kako bi privukle strane investicije. Ove zone Cesto nude razlicite poticaje,
ukljucujuéi porezne olakSice, carinske povlastice, fleksibilne radne zakone i poboljSanu
infrastrukturu. SEZ su dizajnirane da stvore atraktivno poslovno okruzenje koje potice razvoj
industrije i tehnologije.*® Primjer SEZ-a moze biti Kina, koja je razvila niz specijalnih
ekonomskih zona kao $to su Shenzhen, Guangzhou i Shanghai. Ove zone su postale klju¢ni
centri za strane investicije 1 industrijski razvoj, doprinose¢i znacajno gospodarskom rastu
zemlje. SEZ Cesto nude infrastrukturu svjetske klase, brze administrativne postupke i pristup
globalnim trZistima, Sto ih ¢ini privlaénim za strane investitore.

Marketinske strategije i promocija investicija kljuéne su za privlacenje izravnih
inozemnih ulaganja. Vlade ¢esto uspostavljaju agencije za promociju investicija koje aktivno
promoviraju zemlju kao atraktivnu destinaciju za strane investitore. Ove agencije organiziraju
investicijske forume, sudjeluju na medunarodnim sajmovima, pruzaju informacije i podrSku
potencijalnim investitorima.*® Investicijski forumi i sajmovi pruzaju priliku za izravnu
interakciju s potencijalnim investitorima, prezentaciju poslovnih moguénosti i izgradnju
povjerenja. Agencije za promociju investicija ¢esto pruzaju usluge poput pomo¢i pri registraciji
poduzeca, savjetovanja o poreznim i pravnim pitanjima, te podrSske u pronalasku lokalnih
partnera. Aktivna promocija investicija moze znacajno povecati vidljivost zemlje 1 privu¢i nove
investicije.

Jacanje bilateralnih 1 multilateralnih odnosa takoder je vazna strategija za privlacenje
izravnih inozemnih ulaganja. Sporazumi o zaStiti investicija, izbjegavanju dvostrukog
oporezivanja i slobodnoj trgovini mogu povecati atraktivnost zemlje za strane ulagace. Ovi
sporazumi pruzaju dodatnu sigurnost investitorima i olakSavaju trgovinske i investicijske
tokove. Bilateralni investicijski sporazumi (BIT) osiguravaju zastitu prava investitora, $to moze
povecati povjerenje 1 smanjiti rizik ulaganja. Ovi sporazumi Cesto ukljucuju odredbe o zastiti
od eksproprijacije, slobodnom transferu kapitala i pravicnom tretmanu investitora.
Multilateralni trgovinski sporazumi, poput onih sklopljenih unutar Svjetske trgovinske
organizacije (WTO), takoder mogu povecati atraktivnost zemlje za strane investicije pruzajuci

pravnu sigurnost i stabilnost.

4 Cass, F. (2007), Attracting FDI to transition countries: the use ofincentives and promotion agencies,
TransitionalCorporations, 16 (2).

6 Babi¢, A., Pufnik, A. i Stucka, T. (2001) Teorija i stvarnost inozemnih izravnih ulaganja u svijetu i u
tranzicijskim zemljama s posebnim osvrtom na Hrvatsku, Hrvatska narodna banka: pregled, Poslovna knjiga
d.o.o., Zagreb
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Razvoj klastera i industrijskih parkova moze znacajno privuéi izravna inozemna
ulaganja u specifi¢ne sektore. Klasteri okupljaju srodne industrije i poduzeéa na jednom
podrucju, poti¢uci suradnju, inovacije i razmjenu znanja. Industrijski parkovi pruzaju potrebnu
infrastrukturu i logistiCku podrsku, stvaraju¢i povoljno okruzenje za poslovanje. Industrijski
klasteri Cesto privlace izravna inozemna ulaganja jer omogucuju sinergiju izmedu razli¢itih
poduzeéa, smanjuju operativne troskove i povecavaju ucinkovitost. Na primjer, tehnoloski
klasteri poput Silicijske doline u Sjedinjenim Americkim Drzavama ili Bangalorea u Indiji
privukli su ogromna ulaganja u IT sektor zahvaljuju¢i koncentraciji resursa, strucnosti i
infrastrukture.

Osiguranje politicke 1 ekonomske stabilnosti je temeljni preduvjet za privlacenje
izravnih inozemnih ulaganja. Investitori traze stabilna okruzenja gdje mogu dugoroc¢no planirati
1 sigurni su u zastitu svojih ulaganja. Politi¢ka stabilnost ukljucuje u¢inkovitu i transparentnu
vladu, pravnu sigurnost 1 druStvenu harmoniju. Ekonomska stabilnost ukljucuje
makroekonomsku stabilnost, nisku inflaciju, stabilan tecaj i odrziv fiskalni poloza;.

Politicka stabilnost moze se posti¢i kroz ucinkovitu vladavinu prava, borbu protiv
korupcije, transparentnost i odgovornost. Vlade koje provode reforme usmjerene na jacanje
institucija i pravne sigurnosti Cesto biljeze veéi priljev izravnih inozemnih ulaganja.
Ekonomska stabilnost se moze posti¢i kroz odgovorne fiskalne politike, monetarnu stabilnost i
poticanje konkurentnosti gospodarstva.*’

Privlacenje inozemnih izravnih ulaganja zahtijeva sveobuhvatnu strategiju koja
ukljucuje fiskalne 1 monetarne politike, regulatorne reforme, pravnu zastitu investitora, razvoj
infrastrukture, obrazovne i radne programe, razvoj specijalnih ekonomskih zona, marketinske
strategije 1 jacanje bilateralnih 1 multilateralnih odnosa. Zemlje koje uspjesno provode ove
strategije mogu stvoriti povoljno poslovno okruzenje koje privlaci strane investicije, potice
gospodarski rast i doprinosi dugoro¢nom razvoju. Uspjesni primjeri iz prakse pokazuju kako
integrirani pristup 1 kontinuirane reforme mogu znacajno povecati atraktivnost zemlje za

izravna inozemna ulaganja, doprinose¢i njenom ekonomskom napretku i blagostanju.

47 Petrovi¢, E. i Stankovi¢, J. (2009) Country risk and effects of foreign direct investment, Economics and
organization, God. 6, Br. 1, str. 9.-22.
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4. Smanjivanje rizika zemlje i njegov utjecaj na izravna inozemna
ulaganja u turizmu

Izravna inozemna ulaganja u turizam igraju klju¢nu ulogu u ekonomskom razvoju mnogih
zemalja. Turizam je jedan od najbrZze rastucih sektora u globalnoj ekonomiji, te izravnih
inozemnih ulaganja u ovom sektoru mogu donijeti znacajne koristi, ukljucujuéi povecéanje
prihoda, zapoSljavanje, transfer tehnologije i poboljSanje infrastrukture. Ulaganja u turizam
takoder mogu imati dugoro¢ne drustvene i ekoloSke koristi, pod uvjetom da se provode na
odrziv na¢in. U ovom poglavlju detaljno ¢emo istraziti faktore privlaénosti turizma za inozemne
ulagace 1 utjecaj turizma na ekonomski razvoj zemlje.

Turizam kao gospodarska djelatnost ima jedinstvenu sposobnost generiranja prihoda
kroz razliite kanale. S jedne strane, dolazak stranih turista direktno doprinosi povecanju
deviznih prihoda zemlje, dok s druge strane potie potroSnju na lokalnoj razini, Sto ima
pozitivne ucinke na Sirok spektar povezanih sektora. SmjeStaj, ugostiteljstvo, transport,
rekreacija i trgovina samo su neki od sektora koji imaju koristi od turisti¢kog prometa.*® Osim
toga, turizam moze znacajno doprinijeti razvoju ruralnih i manje razvijenih podrucja, stvarajuci
nova radna mjesta i poboljSavajuci Zivotne uvjete lokalnog stanovnistva.

Izravna inozemna ulaganja u turizam igraju klju¢nu ulogu u ekonomskom razvoju
mnogih zemalja, no istovremeno su izlozena brojnim rizicima koji mogu znacajno utjecati na
njihov uspjeh. Turizam je sektor s visokim potencijalom za generiranje prihoda i stvaranje
radnih mjesta, ali prisutnost razli¢itih vrsta rizika moZe destabilizirati ta ulaganja i smanjiti
njihovu isplativost. Jedan od najvaznijih rizika s kojima se suocavaju inozemni ulagaci u
turizam jest politicka nestabilnost. Zemlje s visokim razinama politicke nesigurnosti Cesto
biljeze nize razine stranih ulaganja jer ulagaci teZe sigurnijim destinacijama koje nude stabilno
poslovno okruZenje. Ulaganje u politi¢ki nestabilne zemlje moze rezultirati gubicima zbog
nepredvidljivih promjena u vladinoj politici, porezima ili ¢ak zapljenom imovine, §to moze
ozbiljno narusiti povjerenje ulagaca.*®

Makroekonomski faktori takoder igraju vaznu ulogu u oblikovanju uvjeta za inozemna
ulaganja u turizam. Promjene u ekonomskoj klimi, poput inflacije ili fluktuacija tecaja, mogu

ozbiljno ugroziti profitabilnost turistickih projekata. Kada se zemlje suoce s recesijom ili

%8 Franc S. (2017), Izvoz, inozemna izravna ulaganja i ekonomski rast u Republici Hrvatskoj. Casopis za
ekonomiju i trzisSne komunikacije/Economy and Market Communication Review, 7 (2).

49 Andergassen, R. and and Candela, G. (2009), “Less developed countries, tourism investments and local
economic development”, Working Paper No. 676, Department of Economics, University of Bologna.
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ekonomskom krizom, dolazi do pada potrosnje, Sto izravno utje¢e na sektor turizma. Ulagaciu
takvim uvjetima mogu se suociti s padom prihoda, a smanjena potraznja za turistiCkim
uslugama otezava brzi povrat investicija, Sto dodatno pojacava rizik. Osim toga, tijekom kriznih
razdoblja vlade c¢esto poduzimaju fiskalne mjere Stednje koje mogu ograniCiti drzavne
subvencije ili poticaje za inozemne investitore, ¢inec¢i ulaganja jos rizi¢nijima.

Regulatorni i pravni rizici predstavljaju jos jedan vazan aspekt koji moze utjecati na
odluke ulaga¢a. Mnoge zemlje, u nastojanju da zastite okoli§ i osiguraju odrzivi razvoj,
postavljaju stroze ekoloske standarde i uvode rigorozne zakone. Iako su ovi propisi nuzni za
ocCuvanje prirodnih resursa, oni ¢esto mogu povecati troskove za ulagace. Hoteli i resorti, na
primjer, moraju ispunjavati stroge standarde za upravljanje otpadom i potroSnju energije, Sto
moze zahtijevati dodatne investicije. Promjene u zakonodavstvu takoder mogu stvoriti
neizvjesnost, jer dugorocni turisticki projekti moraju biti fleksibilni 1 prilagodljivi novim
propisima, $to ulaga¢ima donosi dodatne izazove.*

Kulturoloski 1 drustveni rizici takoder igraju ulogu u privlacnosti zemlje za inozemna
ulaganja. Veliki turisti¢ki projekti mogu izazvati napetosti s lokalnim stanovniStvom, osobito u
ruralnim ili ekoloski zasti¢enim podrucjima. Ako se ovi sukobi ne upravljaju pazljivo, mogu
dugoroc¢no negativno utjecati na reputaciju destinacije 1 otezati buduca ulaganja. Stoga je vazno
da ulagaci uzmu u obzir drustveni kontekst 1 ukljuce lokalne zajednice u svoje planove kako bi
osigurali odrzivi razvoj.>!

Unato¢ prisutnosti mnogih rizika, razumijevanje i1 pravilno upravljanje tim rizicima
mogu znacajno poboljSati sposobnost zemalja da privuku izravna inozemna ulaganja u turizam.
Racionalno pristupanje identificiranju, analizi 1 ublazavanju rizika moze stvoriti povoljnije
uvjete za investitore, ¢ime se povecava privla¢nost zemlje kao destinacije za ulaganje. Ova
strategija ne samo da osigurava dugorocne ekonomske koristi ve¢ i doprinosi odrzivom razvoju
koji je uskladen s potrebama lokalnih zajednica i zastitom okolisa.

Pametno upravljanje rizicima omogucuje znacajno povecanje Koristi i smanjenje
negativnih utjecaja na ekonomiju i okoli§. To ukljucuje strategije poput diversifikacije
investicija, dugoro¢nog planiranja 1 uklju¢ivanja lokalnih zajednica u razvojne projekte.
Takoder, integracija odrzivih praksi u turisticke projekte moze pomoci u ocuvanju prirodnih

resursa i kulturne bastine, $to je klju¢no za dugoro¢nu atraktivnost destinacije.>

50 Arbuld, 1., Lozano, J. and Rey-Maquieira, J. (2015), “Tourism and solid waste generation in Europe: a panel
data assessment of the environmental kuznets curve”, Waste Management, Vol. 46, pp. 628-636.

%1 Craigwell, R. and Moore, W. (2008), “Foreign direct investment and tourism in SIDS: evidence from panel
causality tests”, Tourism Analysis, Vol. 13 No. 4, pp. 427-432.
52 |bid.
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Konacno, zemljama koje uspjesno upravljaju rizicima i implementiraju strategije za
privlacenje inozemnih ulaganja u turizam moze se pruziti znac¢ajna konkurentska prednost na
globalnom trzistu. Ova konkurentska prednost moze rezultirati povecanjem turistickog
prometa, stvaranjem novih radnih mjesta i opéim poboljSanjem zivotnih uvjeta lokalnog
stanovnistva. Ulaganja u turizam, stoga, ne samo da pridonose ekonomskom rastu, ve¢ i

podrzavaju $iri drustveni i ekoloski razvoj, osiguravajuéi dugoro¢nu odrzivost i prosperitet.

4.1. Faktori privlacnosti turizma za inozemne ulagace

Postoji niz faktora koji €¢ine turizam atraktivnim za inozemne ulagace. Prvo, turizam je sektor
s visokim potencijalom rasta. Globalno povecanje broja putnika, uz rast srednje klase u mnogim
zemljama, rezultira stalnim porastom potraznje za turistickim uslugama. Drugi vazan faktor je
mogucnost diversifikacije. Turizam ukljucuje Sirok spektar aktivnosti, od hotelske industrije i
restorana do avanturistiCkih tura i1 kulturnih dogadanja, §to omogucuje ulagacima da smanje
rizik raspodjelom ulaganja u razlicite podsektore.

Relativno brzi povrat na ulaganja jo$ je jedan znacajan faktor privlacnosti. Hotelske
investicije, na primjer, mogu poceti generirati prihode relativno brzo nakon pocetka poslovanja,
posebno u popularnim turistickim destinacijama. To privla¢i ulagace koji traze brzi povrat i
stabilne prihode. Pored toga, mnoge vlade prepoznaju vaznost turizma za gospodarski razvoj i
pruzaju razliite poticaje za privlaCenje inozemnih ulaganja u ovaj sektor. Poticaji mogu
ukljucivati porezne olakSice, subvencije, pojednostavljene administrativne postupke 1
infrastrukturne projekte. Takoder, medunarodne organizacije poput Svjetske turisticke
organizacije (UNWTO) 1 Svjetske banke cCesto podrzavaju razvoj turizma kroz razliCite
programe 1 financijske instrumente. Ta podrSka dodatno povecava atraktivnost ulaganja u
turisticki sektor.

Takoder, turizam je sektor s visokim potencijalom za rast, osobito u zemljama koje
raspolaZu prirodnim ljepotama, kulturnom bastinom i povoljnim klimatskim uvjetima. Globalni
rast broja putnika, rast srednje klase u zemljama u razvoju i pove¢ana mobilnost ljudi rezultiraju
stalnim rastom turistickog sektora. Zemlje koje mogu kapitalizirati na ovim trendovima postaju
atraktivne destinacije za inozemne ulagace. Primjeri zemalja koje su uspjes$no iskoristile ovaj

potencijal ukljuéuju Tajland, Spanjolsku i Meksiko. Ulaganje u turizam omoguéuje ulaga¢ima

%3 Grgi¢, M. i Bilas, V. (2008), Medunarodna ekonomija. Zagreb: Lares plus.
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diversifikaciju svojih portfelja. Turizam ukljuCuje Sirok spektar aktivnosti, od hotelske
industrije, restorana, prijevoza i turistickih agencija do kulturnih i sportskih dogadaja. Ova
raznolikost omoguéuje ulagacima da smanje rizik raspodjelom ulaganja u razli¢ite podsektore
turizma. Primjerice, ulaga¢ moze diversificirati portfelj ulaganjem u luksuzne hotele, ekoloska
odmaralista 1 turisticke agencije, smanjujuéi tako ukupni rizik ulaganja.

Ulaganja u turizam Cesto pruzaju brzi povrat na ulaganja u usporedbi s nekim drugim
sektorima. Hotelske investicije, na primjer, mogu poceti generirati prihode relativno brzo nakon
pocetka poslovanja, posebno u popularnim turisti¢kim destinacijama. To privlac¢i ulagace koji
traze brzi povrat 1 stabilne prihode. Na primjer, investicije u luksuzna odmaralista u Karibima
Cesto biljeze brzi povrat zbog visoke potraznje i premijskih cijena. Mnoge vlade prepoznaju
vaznost turizma za gospodarski razvoj 1 pruzaju razliite poticaje za privlatenje inozemnih
ulaganja u ovaj sektor.>* Ovi poticaji mogu ukljudivati porezne olaksice, subvencije,
pojednostavljene administrativne postupke i infrastrukturne projekte.>® Takoder, medunarodne
organizacije kao Sto su Svjetska turisticka organizacija (UNWTO) i Svjetska banka cesto
podrzavaju razvoj turizma kroz razli¢ite programe i financijske instrumente. Na primjer, mnoge
zemlje nude subvencije za razvoj ekoturistickih projekata kako bi potaknule odrzivi razvoj.

Turizam ima znacajnu povezanost s mnogim drugim sektorima gospodarstva, kao §to
su gradevinarstvo, transport, poljoprivreda i usluge. Ova povezanost stvara multiplikativne
efekte u ekonomiji, gdje rast turizma potice rast i razvoj povezanih sektora, povecavajuci tako
ukupni gospodarski utjecaj ulaganja. Primjerice, razvoj hotelskog sektora moze potaknuti
lokalnu poljoprivrednu proizvodnju kroz potraznju za svjezim proizvodima. Zemlje s bogatom
kulturnom 1 povijesnom bastinom, prirodnim ljepotama i povoljnim klimatskim uvjetima
privlace veliki broj turista. Ove destinacije c¢esto postaju fokus ulaganja zbog visokog
turistikog potencijala. Na primjer, zemlje poput Francuske, Spanjolske, Italije i Gréke, poznate
po svojim kulturnim i povijesnim znamenitostima, privlate znacajna ulaganja u turizam. Na
primjer, Pariz kao svjetska turisticka destinacija kontinuirano privla¢i investicije u luksuzne
hotele i kulturne atrakcije.

Zemlje s ekonomskom stabilnosc¢u 1 pozitivnim poslovnim okruzenjem takoder privlace
inozemne ulagace u turizam. Stabilna makroekonomska okolina, povoljne fiskalne i monetarne
politike te pravna sigurnost igraju kljuénu ulogu u donoSenju odluka ulagaca. Zemlje koje

osiguravaju ove uvjete Cesto biljeze veci priljev izravnih inozemnih ulaganja u turizam.

% Petrovi¢, E. i Stankovi¢, J. (2009) Country risk and effects of foreign direct investment, Economics and
organization, God. 6, Br. 1, str. 9.-22.
% Grgi¢, M. i Bilas, V. (2008), Medunarodna ekonomija. Zagreb: Lares plus.
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Primjerice, zemlje poput Svicarske i Singapura, koje su poznate po stabilnom poslovnom
okruzenju, privlace znaCajna ulaganja u turistiCki sektor. S povecanjem srednje klase i
raspolozivog dohotka u mnogim zemljama, raste i potraznja za luksuznim putovanjima i
jedinstvenim turistickim iskustvima. Ovo otvara nove mogucénosti za ulaganja u luksuzne
hotele, odmaralista, ekskluzivne ture i druge visokokvalitetne turisticke proizvode. Ulagaci koji
prepoznaju ovaj trend mogu kapitalizirati na rastu¢em trzistu luksuznog turizma. Primjerice,
Maldivi su postali sinonim za luksuzni turizam, privlace¢i znacajna ulaganja u vrhunske
resortove.

Sve veca svijest o okoliSnim pitanjima i1 odrzivom razvoju stvara nove prilike za
ulaganja u ekoloski prihvatljiv turizam. Odrzivi turizam, koji minimizira negativne u¢inke na
okoli$ 1 lokalne zajednice, postaje sve popularniji medu turistima i investitorima. Ulaganja u
obnovljive izvore energije, ekoloske smjestaje 1 zelene inicijative privlace ulagace koji Zele
podrzati odrzivi razvoj i ostvariti pozitivne druStvene i okoliSne u¢inke. Na primjer, Costa Rica
je poznata po svojoj politici odrzivog turizma i privla¢i ulagace zainteresirane za ekoturizam.

Razvoj novih tehnologija i inovacija takoder igra vaznu ulogu u privlacenju izravnih
inozemnih ulaganja u turizam. Digitalizacija, pametni hoteli, mobilne aplikacije za putovanja i
druge tehnoloske inovacije stvaraju nove mogucnosti za investitore. Tehnologija omogucuje
optimizaciju poslovnih procesa, poboljSanje iskustva gostiju i stvaranje konkurentske prednosti,
Sto privlaci ulagace u turisticki sektor. Primjerice, upotreba umjetne inteligencije u hotelskoj
industriji moze poboljSati u¢inkovitost i personalizaciju usluga, Sto moze privuci vise gostiju i
investicija.*

Turizam ima potencijal promicati kulturnu razmjenu i medusobno razumijevanje medu
narodima. Ova vrsta "meke moc¢i" moZze imati dugorocne pozitivne ucinke na medunarodne
odnose 1 diplomatske veze. Zemlje koje se oslanjaju na kulturni turizam €esto promoviraju
svoju bogatu povijest i tradiciju, Sto moze privucéi investitore zainteresirane za ocuvanje i
promociju kulturne bastine.>’ Ulaganja u turizam &esto imaju snazan pozitivan utjecaj na
lokalna gospodarstva. Kroz direktna ulaganja u smjeStajne kapacitete, restorane i turisticke
atrakcije, izravna inozemna ulaganja mogu stvoriti nova radna mjesta i poslovne prilike za
lokalne zajednice. Pored toga, turizam moZe potaknuti razvoj malih i srednjih poduzeca koja

pruzaju usluge i proizvode turistima.

% Babi¢, A., Pufnik, A. i Stucka, T. (2001) Teorija i stvarnost inozemnih izravnih ulaganja u svijetu i u
tranzicijskim zemljama s posebnim osvrtom na Hrvatsku, Hrvatska narodna banka: pregled, Poslovna knjiga
d.o.o., Zagreb

57 Jakov&evié, D. (2000) Upravljanje kreditnim rizikom u suvremenom bankarstvu, TEB, Zagreb
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U zakljucku, izravna inozemna ulaganja u turizam imaju znacajan potencijal za
poticanje gospodarskog rasta, stvaranje radnih mjesta, povecanje prihoda, poticanje investicija,
razvoj infrastrukture i poboljSanje kvalitete Zivota lokalnog stanovnistva. Faktori privlacnosti
turizma za inozemne ulagace ukljucuju visoki potencijal za rast, moguénost diversifikacije,
relativno brzi povrat na ulaganja, potporu vlada i medunarodnih organizacija, te povezanost s
drugim sektorima. Razumijevanje klju¢nih faktora privlac¢nosti i utjecaja turizma na ekonomski
razvoj moze pomoci vladama, ulagacima i drugim dionicima u donosenju informiranih odluka

i implementaciji u¢inkovitih politika i strategija za razvoj turizma.

4.2. Utjecaj turizma na ekonomski razvoj i rizik zemlje

Turizam ima znac¢ajan utjecaj na ekonomski razvoj zemlje, nudeéi brojne prilike za gospodarski
rast 1 druStveni napredak. Kao jedan od najbrze rastucih sektora globalne ekonomije, turizam
igra klju¢nu ulogu u generiranju prihoda, otvaranju radnih mjesta, razvoju infrastrukture i
unapredenju medunarodnih odnosa.

U nastavku ¢e se detaljno istraziti razli¢iti aspekti kako turizam doprinosi ekonomskom

razvoju zemalja.%®

Shema 7. Doprinos turizma ekonomskom razvoju zemlje
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% Grgi¢, M., Bilas V., Franc, S. (2012), Inozemna izravna ulaganja i razvoj. Zagreb: Ekonomski fakultet,
Sveuciliste u Zagrebu.
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Turizam je znacajan izvor deviznih prihoda za mnoge zemlje, posebno za one Koje imaju
ograni¢ene mogucénosti izvoza. Turisticki dolasci donose izravne prihode kroz potro$nju na
smjestaj, prehranu, transport, razgledavanje i druge turisticke aktivnosti. Na primjer, zemlje
poput Tajlanda, Spanjolske i Gréke ostvaruju zna¢ajne prihode upravo kroz turizam, koji &esto
¢ini znacajan udio u njihovom BDP-u. Turisti troSe novac na razli¢ite usluge i proizvode, ¢ime
direktno utjecu na lokalno gospodarstvo. Primjerice, posjetitelji koji borave u hotelima, jedu u
restoranima, koriste lokalne vodice i kupuju suvenire znacajno doprinose prihodima lokalnih
poduzeca 1 pojedinaca.

Jedan od najznacajnijih ekonomskih uc¢inaka turizma je otvaranje novih radnih mjesta.
Turisticki sektor izravno zaposljava radnike u hotelima, restoranima, turistiCkim agencijama,
transportnim uslugama 1 raznim atrakcijama. Osim direktnog zaposljavanja, turizam stvara i
neizravna radna mjesta u povezanim sektorima kao Sto su gradevinarstvo, poljoprivreda,
maloprodaja i zanatske usluge. Na primjer, povecana potraznja za hotelskim kapacitetima moze
dovesti do potrebe za izgradnjom novih objekata, Sto ukljucuje radnike u gradevinskom sektoru.
Povecana potraznja za lokalnim prehrambenim proizvodima moze povecati zaposljavanje u
poljoprivredi i prehrambenoj industriji. U nekim zemljama turizam je klju¢an za smanjenje
nezaposlenosti i poticanje ekonomske aktivnosti u ruralnim i manje razvijenim podrugjima.>®
Razvoj turizma Cesto vodi do poboljSanja infrastrukture koja je korisna ne samo za turiste ve¢
1 za lokalno stanovni$tvo. Izgradnja novih hotela, odmaraliSta, restorana, transportnih mreza,
zdravstvenih objekata 1 kulturnih centara moZze znacajno poboljsati kvalitetu zivota u
destinaciji. Primjerice, izgradnja medunarodnih zrac¢nih luka, cestovnih mreza i zZeljeznickih
linija koja podrzava turisti¢ki promet moze takoder poboljsati mobilnost lokalnog stanovnistva
1 olakSati pristup razli¢itim uslugama. Ove infrastrukturne investicije ¢esto dolaze uz dodatne
beneficije kao §to su poboljsane komunalne usluge, poput vodoopskrbe i kanalizacije.

Turizam moze potaknuti razvoj poduzetniStva i MSP-a. Lokalni poduzetnici ¢esto vide
prilike u pruzanju turistickih usluga, sto moZe ukljucivati otvaranje novih restorana, trgovina,
turistickih agencija, vodica, te pruzanje jedinstvenih turistickih dozivljaja kao Sto su kulturne
ture, avanturisticki sportovi i ekoturizam. Na primjer, u zemljama poput Maroka i Tajlanda,
lokalni poduzetnici koriste prilike koje pruza turizam kako bi ponudili autenti¢na iskustva,

rukotvorine, lokalnu kuhinju i druge proizvode i usluge koje privlace turiste. Ovi poduzetnicki

% Grgi¢, M., Bilas V., Franc, S. (2012), Inozemna izravna ulaganja i razvoj. Zagreb: Ekonomski fakultet,
Sveuciliste u Zagrebu.
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poduhvati ne samo da stvaraju nova radna mjesta ve¢ i diversificiraju lokalnu ekonomiju te
povecavaju otpornost na ekonomske Sokove.

Inozemna ulaganja u turizam cesto donose sa sobom napredne tehnologije i stru¢nost
koje mogu koristiti lokalnom gospodarstvu. Strani investitori ¢esto uvode visoke standarde
usluge i upravljanja koji se potom prenose na lokalne radnike i poduzeéa. Primjerice,
medunarodni hotelski lanci mogu donijeti sofisticirane sustave upravljanja, marketinga i
rezervacija koji se zatim mogu koristiti i u drugim sektorima. Osim toga, obuka lokalnog
osoblja u inozemnim kompanijama moZe unaprijediti njthove vjeStine 1 povecati njihovu
konkurentnost na trZiStu rada.

Turizam moze igrati kljuénu ulogu u o€uvanju kulturne bastine i prirodnih resursa.
Prihodi od turizma Cesto se koriste za financiranje ouvanja povijesnih znamenitosti, muzeja i
kulturnih dogadanja, kao 1 za zastitu prirodnih parkova i rezervata. OCuvanje ovih resursa ne
samo da privlaci turiste ve¢ i ¢uva vaznu kulturnu i prirodnu bastinu za buduce generacije. Na
primjer, gradovi poput Dubrovnika u Hrvatskoj koriste prihode od turizma za restauraciju
povijesnih zidina i drugih kulturnih znamenitosti. Sli¢no tome, mnoge zemlje koriste prihode
od ekoturizma za zastitu ugrozenih vrsta 1 njihovih stanista.

Turizam poti¢e medunarodnu suradnju i kulturnu razmjenu. Turisti iz razlicitih dijelova
svijeta dolaze u kontakt s lokalnim stanovniStvom, §to moze dovesti do boljeg medusobnog
razumijevanja i smanjenja kulturnih barijera. Ova vrsta "meke mo¢i" moze imati dugorocne
pozitivne ucinke na medunarodne odnose i diplomatske veze. Primjerice, kulturni turizam koji
ukljuCuje posjete povijesnim i kulturnim znamenitostima moze pomoc¢i u promoviranju
medukulturnog razumijevanja. Takoder, medunarodne turisticke manifestacije, kao Sto su
festivali 1 sportski dogadaji, Cesto sluze kao platforme za kulturnu razmjenu i promociju
medunarodne suradnje.®

Turizam moze pomo¢i zemljama u diversifikaciji gospodarstva, posebno onima koje su
ovisne o0 izvozu prirodnih resursa ili drugih industrija. Razvoj turizma mozZe smanjiti ovisnost
o tradicionalnim sektorima i stvoriti nove izvore prihoda. Na primjer, mnoge zemlje u razvoju
koriste turizam kao alat za diversifikaciju gospodarstva i smanjenje ovisnosti o poljoprivredi ili
rudarskoj industriji. Primjerice, drzave kao §to su Jamajka i Mauricijus uspjeSno su
diversificirale svoja gospodarstva kroz turizam, smanjujuci tako ovisnost o tradicionalnim

izvoznim proizvodima poput Secera i boksita.

80 Grgi¢, M., Bilas V., Franc, S. (2012), Inozemna izravna ulaganja i razvoj. Zagreb: Ekonomski fakultet,
Sveuciliste u Zagrebu.
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Odrzivi turizam ima potencijal za promicanje odrzivog razvoja u zemljama
primateljicama. Ulaganja u ekoloski prihvatljive turisticke projekte mogu smanjiti negativne
ucinke turizma na okoli$ i lokalne zajednice, te promovirati odgovorno upravljanje prirodnim
resursima. Na primjer, ekoturizam i zelena ulaganja mogu podrzati zastitu prirodnih stanista i
biodiverziteta, te poticati drustvenu odgovornost. Primjeri ukljucuju projekte ekoturizma u
Kostariki, gdje se prihodi od turizma Koriste za oCuvanje tropskih Suma i za$titu ugrozenih
vrsta, ¢ime se promi¢e odrzivost i ouvanje prirodnih resursa.5!

Utjecaj turizma na ekonomski razvoj zemlje je sveobuhvatan i viSeslojan. Od
generiranja prihoda i otvaranja radnih mjesta, preko razvoja infrastrukture i poticanja
poduzetnistva, do ocuvanja kulturne bastine i promicanja odrzZivog razvoja, turizam pruza
brojne koristi koje mogu znac¢ajno unaprijediti gospodarski i drustveni napredak zemlje. Kljuc
za maksimaliziranje ovih koristi lezi u strateSkom planiranju, odrzivom razvoju i suradnji

izmedu javnog i privatnog sektora, kako bi se osigurao dugorocan i odrziv rast turizma koji

koristi cijeloj zajednici.

Grafikon 3. Prvih deset zemalja po broju stranih ulaganja
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Izvor: Global Dana FDI, https://www.globaldata.com/store/industry/fdi-lp/ , pristupljeno: 05.09.2024.

81 Grgi¢, M., Bilas V., Franc, S. (2012), Inozemna izravna ulaganja i razvoj. Zagreb: Ekonomski fakultet,
Sveuciliste u Zagrebu.
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Izmedu 2019. i 2020., Kina je postala vode¢i globalni primatelj izravnih inozemnih
ulaganja u turizmu, nadmasiv§i SAD po prvi put u desetlje¢ima, zahvaljujuéi strogim
karantenama koje su omogucile brzi gospodarski oporavak od pandemije COVID-19. Kina je
takoder privukla znacajna ulaganja u gradevinske projekte, ukljuc¢ujuéi investicije od tvrtki kao
Sto su Starbucks, Tesla i Walt Disney. Vecina ulaganja dolazila je iz SAD-a, dok je Singapur
bio drugi najveci investitor. lako su globalna izravna inozemna ulaganja u turizam pala za
17,4% tijekom pandemije, 2021. donijela je snazan oporavak s porastom od 88%, nadmasujuci
razine prije pandemije.

Krize 21. stolje¢a znacajno su utjecale na globalnu ekonomiju, ukljucujuéi i turizam kao jedan
od sektora koji je posebno osjetljiv na vanjske Sokove. Ove krize uzrokovale su nesigurnost,

smanjenje turistickih aktivnosti i promjenu investicijskih odluka.

Shema 8. Najvece svjetske krize
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Izvor: Izrada autora

Neke od najvaznijih kriza koje su utjecale na izravna inozemna ulaganja u turizam
ukljucuju globalnu krizu 2008. godine. Ova kriza, koja je zapocela kao posljedica sloma trzista
nekretnina u SAD-u, brzo se prosirila na globalnu ekonomiju. Kao rezultat, mnoge zemlje
suocile su se s recesijom, Sto je znacajno smanjilo raspoloZivi dohodak potroSaca i njihovu

spremnost za putovanja. U tom razdoblju, investicije u turizam su pale jer su ulagaci bili oprezni
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zbog nesigurnosti i smanjene potraznje za turistickim uslugama. Brojni turisticki projekti su ili
zaustavljeni ili odgodeni, a povjerenje ulagaca u turizam kao sektor bilo je naruseno.

Sljedeca je bila Europska duznicka kriza kada je po¢etkom 2010-ih, nekoliko europskih
zemalja, ukljuéujuéi Gréku, Portugal, Spanjolsku i Italiju, naslo se u ozbiljnim duzni¢kim
problemima. Ta kriza imala je izravan utjecaj na turizam, osobito u mediteranskim zemljama,
koje su popularne turisticke destinacije. Smanjenje kreditne sposobnosti tih zemalja, visoki
drzavni dug i ostre mjere $tednje odrazili su se na smanjenje izravnih inozemnih ulaganja, jer
ulagaci nisu bili sigurni u stabilnost regije. U kombinaciji s padom povjerenja u euro, mnogi su
projekti u turistickom sektoru odgodeni ili otkazani.

Zatim slijedi migracijska kriza u Europi (2015-2016) gdje je dolazak velikog broja
izbjeglica i migranata u Europu izazvao geopoliticke napetosti i socijalne promjene, posebno u
mediteranskim zemljama. Te zemlje, koje su ovisne o turizmu, suocile su se s padom broja
turista zbog percepcije nesigurnosti. Inozemni ulagaci bili su oprezni zbog mogucih politickih
promjena i potencijalnih nemira, $to je negativno utjecalo na nove investicije u turisticki sektor.
Najveca kriza bila je COVID-19 pandemija (2020.). Pandemija koronavirusa bila je jedna od
najrazornijih kriza za globalni turizam. Zatvaranje granica, uvodenje strogih mjera karantene i
ograni¢enja putovanja doveli su do drasticnog smanjenja broja turista i gotovo potpune
obustave medunarodnih putovanja. Ulagaci su se suocCili s ogromnim gubicima, a mnogi
projekti u turizmu su propali ili su zamrznuti na neodredeno vrijeme. Iako su se neki dijelovi
turizma poceli oporavljati, pandemija je promijenila percepciju rizika i natjerala ulagace da
preispitaju svoje strategije ulaganja u ovaj sektor.

Takoder, geopoliticke tenzije i rat u Ukrajini (2022.) stvorili su novu vrstu geopoliticke
nesigurnosti u Europi. Iako mnoge turisticke destinacije nisu direktno pogodene ratom, kriza je
stvorila globalnu ekonomsko-politicku nesigurnost. Nestabilnost cijena energenata i hrane, rast
inflacije te opasnost od daljnjih sukoba obeshrabrili su ulagace da se odlu¢uju za nove projekte
u turizmu. Osim toga, smanjenje broja ruskih 1 ukrajinskih turista utjecalo je na turisticke zemlje
koje su tradicionalno primale veliki broj putnika iz tih regija.

Tako nisu klasi¢ne krize, klimatske promjene i sve ucestalije prirodne katastrofe postaju
vazan faktor rizika za inozemna ulaganja u turizam. Poplave, pozari, uragani i druge katastrofe
uzrokuju velike Stete na turisti¢koj infrastrukturi i smanjuju atraktivnost odredenih destinacija.
Ulagaci su sve oprezniji u odabiru lokacija za nove turisticke projekte, posebno u podru¢jima
koja su visoko izloZena klimatskim rizicima. Takoder, zemlje koje ovise o sezonskom turizmu
suocavaju se s neizvjesnoséu vezanom uz promjene u klimatskim obrascima, Sto moze utjecati

na duljinu i kvalitetu turisticke sezone.
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Ove krize pokazale su koliko je turizam osjetljiv na vanjske Sokove, a izravna inozemna
ulaganja u ovom sektoru postaju sve rizi¢nija zbog nestabilnosti na globalnoj razini. Ulaganja
u turizam sada zahtijevaju sveobuhvatno upravljanje rizicima, ukljucujué¢i ekonomske,

politicke, okolisSne i druStvene aspekte, kako bi se osigurala dugoro¢na odrzivost i

profitabilnost.
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Zakljucak

Izravna inozemna ulaganja su klju¢na komponenta globalne ekonomije, omoguéujuéi transfer
kapitala, tehnologije i znanja medu zemljama. Ona znacajno doprinose ekonomskom razvoju
zemalja primateljica, posebno u sektoru turizma, koji je jedan od najbrze rastucih sektora na
svijetu. Izravna inozemna ulaganja donose visestruke koristi uklju¢ujuci povecanje prihoda,
stvaranje radnih mjesta, tehnoloski napredak 1 poboljSanje infrastrukture.

Izravna inozemna ulaganja se mogu klasificirati prema razli¢itim vrstama poput
greenfield ulaganja, joint ventures, akvizicija 1 strateSskih saveza. Teorije koje objaSnjavaju
izravna inozemna ulaganja ukljucuju teoriju interne prednosti, eklekticki paradigmata i teoriju
uzajamnih prednosti. Svaka od ovih teorija naglasava razlicite aspekte i motivacije za ulaganje,
kao $to su konkurentske prednosti poduzeca, lokacijske prednosti i koristi za obje strane u
procesu ulaganja. Motivi davatelja izravnih inozemnih ulaganja obuhvacéaju trazenje novih
trzista, resursa, efikasnosti i strateskih prednosti, dok zemlje primateljice teze privuéi izravna
inozemna ulaganja radi poticanja gospodarskog rasta, smanjenja nezaposlenosti, poboljSanja
infrastrukture 1 zivotnog standarda.

Rizici zemlje, ukljucujuci politicku nestabilnost, ekonomsku nesigurnost i pravnu
nesigurnost, imaju znacajan utjecaj na odluke investitora. Smanjenje ovih rizika moze znacajno
povecati priljev izravnih inozemnih ulaganja. Zemlje s visokim rizikom ¢esto biljeze nizak
priljev izravnih inozemnih ulaganja, dok zemlje s niskim rizikom privlace veée investicije
zahvaljujuci stabilnom politickom okruzenju, transparentnom pravnom sustavu i visokoj razini
ckonomske stabilnosti. Za privlacenje izravnih inozemnih ulaganja, zemlje trebaju provoditi
regulatorne reforme koje olakSavaju poslovanje, smanjuju birokraciju i pruzaju pravnu
sigurnost. Poticaji za investitore, razvoj infrastrukture i proaktivha promocija investicijskih
mogucnosti kljuéni su faktori u povecanju atraktivnosti zemlje za izravna inozemna ulaganja.

U sektoru turizma, izravna inozemna ulaganja donose znac¢ajne koristi. Turizam privlaci
investitore zbog rastuce potraznje za turistickim uslugama, atraktivnih prirodnih i kulturnih
resursa, visoke stope povrata ulaganja i mogucnosti za diversifikaciju portfelja. Turizam
generira prihode, stvara radna mjesta, poti¢e razvoj infrastrukture i unapreduje lokalnu
zajednicu. Osim toga, potice medunarodnu suradnju, kulturnu razmjenu i odrZivi razvoj.
Medutim, rizi¢nost zemlje predstavlja kljucni faktor koji moze znacajno utjecati na odluke

investitora. Razumijevanje i upravljanje tim rizicima moze pomo¢i u stvaranju stabilnog i
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atraktivnog okvira za ulaganje, ¢ime se omogucuje povecanje koristi i odrzivi razvoj turistickog
sektora.

U zakljucku, izravna inozemna ulaganja imaju klju¢nu ulogu u globalnom ekonomskom
razvoju, posebno u sektoru turizma. Njihov uspjeh ovisi 0 mnogim faktorima ukljuc¢ujuéi
politicku 1 ekonomsku stabilnost, regulatorno okruzenje, infrastrukturu i strategije za
privlacenje investicija. Zemlje koje uspjesno adresiraju ove izazove mogu znacajno povecati
priljev izravnih inozemnih ulaganja i ostvariti odrziv gospodarski rast. Preporucuje se da zemlje
nastave raditi na smanjenju rizika, poboljSanju poslovnog okruZenja i jaCanju institucionalnih
kapaciteta, dok u sektoru turizma posebnu paznju treba posvetiti odrzivom razvoju i o¢uvanju
kulturne 1 prirodne bastine.

U skladu s hipotezom da su izravna inozemna ulaganja u turizam znacajan pokretac
gospodarskog rasta, ali ovise o upravljanju rizicima, zakljucak bi trebao naglasiti kako su
stabilno politicko okruzenje, transparentan pravni sustav i1 regulatorne reforme klju¢ni faktori
koji omoguéuju ostvarenje pozitivnih u¢inaka ulaganja.®?> Zemlje koje uspje$no minimiziraju
rizike kroz institucionalne reforme, poticanje investicijske klime i razvoj infrastrukture mogu
iskoristiti potencijal izravnih inozemnih ulaganja u turizmu, $to potvrduje postavljenu hipotezu.
Na taj nacin, ulaganja ¢e donijeti maksimalne koristi u smislu otvaranja radnih mjesta,
povecanja prihoda i poticanja tehnoloSkog napretka, a ujedno doprinijeti odrzivom razvoju i

dugoroc¢noj konkurentnosti u globalnom turistickom sektoru.

82 Izv. prof. dr. sc. Maja Niksi¢ Radi¢, nastavni materijal kolegija: Izravna inozemna ulaganja i turizam,
2021./2022., Fakultet za menadZment u turizmu i ugostiteljstvu
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