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STVARANJE POVOLJNOG INSTITUCIONALNOG
AMBIJENTA KAO PREDUSLOV ZA PRIVLACENJE
STRANIH INVESTICIJA

Apstrakt: Motiv ovako formulisanog rada nalazi se u nastojanju da se
istrazivanjem ove oblasti ukaze na neophodnost izgradnje povoljnog institucionalnog
ambijenta, povoljne investicione klime, kvalitetnog poslovnog okruzenja, a sve u cilju
privlacenja stranih investicija. Zemlje u tranziciji, a posebno Srbija, privlace
nedovoljan kvantum stranih investicija, te je potrebno pored veé postojecih uciniti i
nove dodatne napore na povecanju atraktivnosti za privlacenje stranog kapitala.
Stvaranje povoljnog institucionalnog ambijenta predstavija dugorocan proces koji
treba da maksimizira pozitivne efekte i minimizira negativne efekte stranih ulaganja.

Kljuéne reci: investicioni ambijent, investiciona klima, poslovno okruzenje,
strane investicije, strani kapital, strano ulaganje.

CREATION ATTRACTIVE INSTITUTIONAL AMBIENCE
AS PRECONDITION FOR ATTRACTING FOREIGN INVESTMENTS

Abstract: The main purpose of this paper is to investigate this field in order to
show the need of establishing an creating institucional environment, creating a
favorable investment climate and excellent business environment for the sake of
attracting direct foreign investment inflows. Transition countries, Serbia in particular,
have not been successful in attracting sufficient quantity of FDI, thus strengthening a
country’s attractivity towards foreign capital inflows has become a new imperative.
Building an creating institucional environment is a long-term process that should
maximise the positive efects and minimise the negative ones of FDI.

Key words: investment environment, investment climate, business environment,
foreign direct investments.
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Iskustvo naSe zemlje kao i drugih zemalja u tranziciji pokazuje da strane
investicije niti dolaze Zeljenom brzinom niti u potrebnom obimu. Brzina i obim
stranih investicija ¢e rasti u skladu sa brzinom kojom se postize
makroekonomska stabilnost i ostvaruje transformacija ka trzisnoj privredi i u
skladu sa istrajnos$¢u u ocuvanju opste drustvene i ekonomske stabilnosti. Nasa,
kao i druge zemlje koje su kasnije krenule sa reformom svojih privreda i
liberalizacijom investicionih rezima, mogu imati problema da uhvate korak sa
ostalim zemljama koje su u takve poduhvate ranije krenule. Zemlje u tranziciji
sprovode radikalne reforme u uslovima liberalizacije investicionih rezima i uz
nastojanje Vlada svih zemalja da raznim merama privuku strani kapital u svoje
privrede.

Priliv stranih investicija zahteva odredeni ekonomski ambijent koji se
stvara sprovodenjem odredenih mera ekonomske politike, kao Sto su :

- politika makroekonomske stabilizacije;

- trgovinska politika koja podrzava izvozno orjentisanu razvojnu
strategiju;

- politika podrske privatnog preduzetni§tva i sektora malih i srednjih
preduzeca;

- politika kreiranja potrebnih ljudskih resursa;

- politika koja obezbeduje slobodno delovanje trziSnog mehanizma i
postojanje konkurentskih uslova poslovanja. (3, str. 273)

Poslovni ambijent, povoljan ili nepovoljan, sa stanoviSta razvoja
ekonomskih aktivnosti, investiranja posebno, uticac¢e na konkurentsku poziciju
zemlje u globalnom okruzenju.

Nasu zemlju 90-tih godina karakteriSe potpunom odsustvo atraktivnosti za
strane investicije. Tome su, pored uvedenih ekonomskih sankcija, doprineli 1
visoki politicki i ekonomski rizici, nerazvijenost finansijskog trzista, Ceste
promene osnovnog modela privatizacije, spreCavanje prestruktuiranja i
rehabilitacije bankarskog sistema kao i viSegodiSnje odsustvo politicke volje da
se brze 1 efikasnije sprovedu ekonomske reforme. Sa promenom vlasti 2000.
godine u kratkom vremenskom periodu dolazi do politickog otvaranja i
liberalizacije, uspostavljanja makroekonomske stabilnosti, stvaranja boljeg
fiskalnog sistema, kreiranja novih podsticajnih zakona za strane investitore, pre
svega Zakona o stranim ulaganjima, Zakona o privatizaciji, i sl. ZapocCete
ekonomske reforme, usvojena nova zakonska reSenja, napori Vlade na
promociji potencijalnih investicionih mogucnosti i obezbedenje investicione

80



EKONOMSKI HORIZONTI

inicijative, samo su pocetni korak u stvaranju povoljne investicione klime za
priliv stranih investicija u Srbiji. Povoljna investiciona klima predstavlja
element koji je potrebno stvoriti da bi drzava privukla strani kapital i ideje i
time uticala na zaposlenost i privredni rast.

1.1. Povoljna investiciona klima
obezbeduje:

- ekonomsku stabilnost (niska
stopa inflacije)
- politiCku stabilnost (sigurnost

1.2. Kapital obezbeduje .

/ UIaganJa)
- kvalitetne kadrove - povoljan zakonski okvir
- predmete rada - nizak nivo korupcije

- sredstva za rad

1.3. Ideja obezbeduje:

- potencijalni profit

Slika 1. Neophodni elementi investicionog okvira (4, str. 34)

Srbija mora obezbediti priliv stranog kapitala i restruktuiranje svoje
privrede unapredenjem ukupne investicione klime, poboljSanjem promotivnih
programa i realizacijom programa privatizacije kao i odabranom strategijom
prema stranim ulaganjima.

Ono $§to predstavlja polaznu bazu za kreiranje povoljnog institucionalnog
ambijenta, a samim tim 1 za privlacenje veceg iznosa stranih investicija jeste
svakako Cinjenica da se, nazalost radi o jo§ uvek neobradenom trzistu, koje kao
takvo otvara Sirok prostor razli¢itim investicionim poduhvatima. Napominjemo
da ni veli¢ina trzista nije sasvim zanemarljiva, iako znatno gubi na atraktivnosti
ukoliko se uzme u obzir kupovna snaga stanovniStva. Ozivljavanje privredne
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aktivnosti 1 obezbelenje saradnje medu zemljama Jugoistocne Evrope direktno
vodi formiranju povoljnijeg i privlacnijeg ambijenta za strane investicije, koje
su vazan i1 neophodan faktor na putu ekonomskog oporavka, razvoja i
buduénosti ovih zemalja. Povoljan geografski i saobracajni polozaj, kao i
iskustvo i obrazovanje i jo§ uvek jeftina radna snaga, takode predstavljaju dobru
startnu osnovu.

S obzirom na skromnu polaznu osnovu, moglo bi se zakljuciti da se
najvecéa prednost Srbije bazira upravo na sopstvenim greskama i iskustvu, kao i
na iskustvu i preduzetim podsticajnim merama za kreiranje privlacnog
investicionog okruZenja od strane ostalih zemalja u tranziciji (Poljska, Ceska,
Magdarska, Slovenija), koje su se znatno pre nas ukljucile u borbu za Sto veci
priliv stranih investicija.

Kako privuéi strani kapital

Da bi Srbija postala §to atraktivnija lokacija za strane investicije i da bi
strani investitori u $to ve¢oj meri poceli da u nju ulazu svoj kapital, potrebno je
uciniti jo§ dosta toga. Osnovni uslovi za privlaéenje stranog kapitala tj.
investicija su: politicka i ekonomska stabilnost, kvalitetni zakoni, intenzivna
saradnja sa Evropskom Unijom, regulisanje tj. reprogramiranje i delimic¢an otpis
spoljnog duga, dinamican i stabilan privredni razvoj, niski potencijalni rizici,
sprovodenje znatno agresivnije promocione politike i strategije.(6, str. 71)

U cilju stvaranja povoljnog institucionalnog ambijenta na prvom mestu
treba da bude uspostavljanje i poStovanje politickih sloboda tj. uspostavljanje
politicke stabilnosti i izbor kredibilne Vlade. Politicka stabilnost je osnov
ekonomske stabilnosti. Strana ulaganja predstavljaju odredeni kredibilitet
drzave (koga ¢ine poslovno okruzenje, stabilni zakoni i sistemi koji ¢e Stititi
strane ulagace od nemira, kriminala i korupcije), mir i ukupnu politicku
stabilnost. Kod nas uslov stabilnosti politickog sistema jo$ nije ispunjen, tj.
politi¢ki rizici su jo$ uvek visoki. Uzroci ovakvog stanja leZe u nesigurnosti i
nepredvidivosti razvoja daljih dogadaja u Drzavnoj zajednici izmedu dve
Republike, Srbije i Crne Gore, po pitanju nereSenog statusa Kosova i Metohije,
kome se dodaje i veoma visok nivo korupcije i kriminala. Potrebno je izgraditi
politicki sistem koji ¢e videti ¢oveka gradanina kao njegovu osnovu. Sve
politicke stranke treba ravnopravno da ucestvuju u osvajanju vlasti na
principima konkurencije, a stranke koje osvoje vlast moraju raditi
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transparentno, pravno i u interesu svih gradana. Na bazi ovakve prakse stvorice
se uslovi za razvoj demokratije, za delovanje pravne drzave i kreiranje efikasnih
institucija. Politi¢ka stabilnost i visok kredibilitet Vlade u velikoj meri doprinosi
vecoj atraktivnosti ambijenta za strane investitore, usled predvidljivih uslova
poslovanja i manjeg rizika za transfer ostvarenog profita. U prilog znacaja
politicke stabilnosti za privlacenje stranih investicija vazno je jaanje institucija,
posebno nezavisnog sudstva i profesionalnih javnih sluzbi koje su potrebne kao
mehanizam kontrole i obezbedenja ulaganja.

Postoji misljenje da su "zemlje u tranziciji nacinile znacajan napredak u
strukturnoj i institucionalnoj reformi poslednjih godina". (2, str. 62)

Ucinjen je veliki napredak u oblasti smanjenja organizovanog kriminala,
Sto je posebno potencirano kao jedna od prepreka koja se postavlja za snazniji
ulazak stranih investitora na nasa i druga trzista sa istim problemom. U oblasti
sudstva je zabeleZen blagi napredak, pa se ovaj problem usloznjava ¢injenicom
da poslovanje preduzeca i dalje odlikuje velika teSkoca naplate duga, Sto s druge
strane zahteva pokretanje skupih i dugih postupaka. Za stvaranje atraktivnog
investicionog ambijenta tj. povoljnog okruzenja od posebnog su znacaja i
telekomunikacione usluge, koje spadaju u onaj deo regulatornog okruzenja u
kojem su u proteklom periodu zabeleZeni najmanji rezultati, Sto ima uticaja na
biznis, kako sa stanovista nemogucnosti kori§¢enja savremenih komunikacija,
tako 1 sa stanovista cene ovih usluga koje nisu izlozene konkurentskom pritisku.
Od velikog uticaja na odlucivanje u oblasti investicija jesu i neregulisana
svojinska prava u oblasti gradskog gradevinskog zamljiSta. Komparativna
analiza cene poslovnog i stambenog prostora u prestonicama zemalja koje
predstavljaju konkurenciju Srbiji sa stanovista privlacenja investicija, pokazuju
na$ nekonkurentski polozaj. Treba ukazati na znacaj zastite prava intelektualne
svojine kao i na problem tzv. paralelnog uvoza koji ima niz svojih dimenzija:
ekonomsku, pravnu, marketinsku.

Nedostatak nase zemlje u poredenju sa drugim drzavama koje konkurisu u
privlacenju medunarodnih investicija jesu i zastareli i prevazideni zakoni. U
toku je postupak donoSenja niza novih sistemskih zakona po evropskim
standardima, koji treba nastaviti. Posebno su vazni Zakoni iz oblasti stranih
ulaganja, privatizacije, finansija, bankarskog i deviznog poslovanja, poreza i dr.
U okviru postojec¢ih zakonskih reSenja potrebno je Kkoristiti ve¢ oprobane, a
narocito iznalaziti nove podsticajne mere za privlacenje stranih investicija.

U svom izveStaju Svetska banka, polaze¢i od broja i znacaja donetih
pravnih resenja i uredbi u proteklom periodu, proglasava Srbiju za Sampiona
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reformi. SadaS$nji saziv SkupsStine Republike je izglasao cak 200 zakona.
"Sude¢i po tempu kojim se upotpunjuje zakonodavstvo, odnosno legislature
koja uglavnom predstavlja pravni okvir ekonomskih aktivnosti, moglo bi se
zakljuciti da biznis u Srbiji u sve vecoj meri svoje funkcionisanje bazira na
uredjenom ambijentu i povoljnom institucionalnom okruzenju". (5, str. 1)

Saradnja sa Evropskom Unijom i uklju¢ivanje nase zemlje u medunarodne
finansijske institucije predstavlja veoma vazan korak ka stvaranju povoljnog
institucionalnog ambijenta za strane investicije. Nakon jedne decenije prekida
odnosa, pocela je saradnja sa zemljama Evropske Unije. Krajem 2000. godine
Srbiji i Crnoj Gori su vraceni preferencijali na trziStu Evropske Unije koji su
omogucili da se 90 % izvoznih proizvoda nase zemlje na trziStu Evropske Unije
prodaje bez carina i kvota, pri ¢emu su nasi proizvodi postali konkurentniji.
Zemlje Evropske Unije su dale odredene donacije i kredite naSoj zemlji a u toku
je 1 proces pridruzivanja Evropskoj Uniji kroz uskladivanje naSih zakona,
standarda i prilagodavanja nasih institucija sa evropskim.

Dobra investiciona klima u Srbiji podrazumeva i regulisanje starih dugova.
Na ovom planu je dosta u¢injeno, s obzirom da je sklopljen izuzetno povoljan
aranzman sa Pariskim klubom, kojim se nasoj zemlji smanjuje dug prema ovom
klubu poverilaca za 2/3 tj. oko 3 milijarde dolara. Sli¢na su o¢ekivanja i kada je
u pitanju Londonski klub poverilaca, prema kojem na$ ukupan dug iznosi 2, 8
milijardi dolara.

Brz i stabilan privredni razvoj je pretpostavka stranog investiranja, jer
strani ulagaci ako nemaju visoku profitnu (kamatnu) stopu i siguran transfer
zarada i kapitala, nisu motivisani da ulazu kapital u tu privredu. Rast i razvoj
povecavaju zaposlenost, a to je najbolji putokaz za borbu protiv siromastva, i
uspesnu socijalnu politiku, koja garantuje socijalni mir i ¢ini osnov celokupne
privredne stabilnosti. Kada strani investitori procene da imamo pravnu drZzavu
sa kvalitetnim institucijama, da postoji puna zakonska zastita, da postoje uslovi
za sticanje razumnih profita, da je inflacija u prihvatljivim okvirima i da
funkcionise devizno trziste, tada ¢emo postati atraktivni za strane ulagace, pri
¢emu mozemo racunati na ozbiljniji priliv stranog kapitala, kako kroz prodaju
postoje¢ih tako i putem osnivanja novih preduzeca. Monetarna stabilnost i
optimalna novCana masa predstavljaju jednu od klju¢nih stavki razvoja i
stabilnosti. Pogresno vodenom monetarnom politikom remete se cene i realan
devizni kurs $to odvlaéi strane investitore. Bez urednih otplata vlasnickih prava
stranaca u konvertibilnoj valuti, slobodnog izvoza i uvoza, realnog deviznog
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kursa, optimalnih carina i poreza, svi drugi faktori privlacenja stranog kapitala
nece biti delotvorni.

Pored napred nabrojanih elemenata, postoje i neke vrste specijalnih rizika
koji proizilaze iz ponaSanja subjekata, a koji su znaCajni za privlacenje starnog
kapitala. Imamo dve vrste potencijalnih rizika. Jedan je makro a drugi mikro
nivoa. Sa makro aspekta , $to se ti¢e nase zemlje, postoji opasnost od radikalnih
zaokreta. Ispravan je stav da treba naslediti sve $to je dobro a menjati ono S$to
kodi privredni razvoj i razvoj demokratije. Sto se tie mikro aspekta, postoji
opasnost pridrzavanja ugovora. Ima dosta sluCajeva neozbiljnosti naSih
subjekata koji ne ulaze iskreno u aranzmane, nego se bave prevarama, mada ima
1 stranih partnera koji ne dolaze sa ¢istim namerama.

Radi privlacenja stranih investicija, potrebno je sprovoditi agresivnu
strategiju promovisanja nasSe zemlje kao atraktivne lokacije za strane investitore,
a samim tim i obezbediti viSe ljudskih resursa i budzetskih sredstava u tu svrhu.
Kombinacija svih makroekonomskih i komercijalnih politika stvara investiciono
privlac¢an ambijent jedne nacionalne ekonomije, ali za strane investicije poseban
znacaj imaju determinante kao S$to su: uslovi investicionog ulaska u zemlju,
mere podrske, investicione inicijative, mogucnost dobijanja viza i radnih
dozvola, pristup i raspolozivost infrastrukture, repatrijacija profita, pravo
vlasniStva nad zemljom, i dr.

Privredno sistemski propisi koji reguliSu oblike stranog ulaganja, prava
stranih ulagaca, njihovu zatitu, podsticaj reSavanja sporova, registraciju i
evidentiranje stranih ulagaca su uredeni Zakonom o stranim ulaganjima.

Iako je kreiranje privlacnog investicionog ambijenta veoma vazno za sve
zemlje koje su zainteresovane za privlacenje stranog kapitala, za male zemlje
podjednak znaCaj mora imati i aktivna strategija promovisanja investicija. U
cilju boljeg informisanja stranih investitora o potencijalnim investicionim
poduhvatima, Srbija je formirala Agenciju za strana ulaganja i promociju izvoza
(Serbian Invesment and Export Promotion Agency - SIEPA) koja ima sledece
aktivnosti:

- izgradnja imidza zemlje (set aktivnosti koje su usmerene na poveéanje
stepena poznavanja nase ekonomije i njenog pozitivnog imidza u
poslovnom svetu);

- generisanje investicija (radnje vezane za izgradnju 1 plasman
investicionih projekata zainteresovanim partnerima);

85



EKONOMSKI HORIZONTI

- servisiranje investicija (aktivnosti vezane za pruzanje pomo¢i, usluga i
saveta potencijalnim stranim investitiroma, kao i skup mera i akcija
vezanih za uticaj Agencije na unapredenje investicione klime u zemlji).
(10)

Privladenje i promocija investicija je vrlo sloZen proces koji ukljucuje vise
faza pocev od pronalazenja stranih kompanija koje imaju interes i potencijale da
otpo¢nu i realizuju ekonomski i socijalno koristan projekat za nacionalnu
ekonomiju, preko faze ubedivanja partnera da posete zemlju i uvere se u
izvodljivost tog projekta u domaéim uslovima, pruzanja pomoci stranim
partnerima u toku njihovog proucavanja uslova i nacina realizacije investicija u
domacoj privredi, u samom donosenju odluke za takav jedan poduhvat, do faze
pracenja izvrSenja investicionog projekta i njegovog uskladivanja kako bi dao
najbolje moguce rezultate i prinose.

U okviru Agencije za strana ulaganja i promociju izvoza postoji sektor za
podrsku investitorima koji pruza sledece usluge:
- informisanje o stanju na trzistu;
- informisanje o porezima, zaposlenju, nekretninama, carinama i ostalim
relevantnim zakonima i propisima;
- savetovanje o:
+ finansijskim uslugama,
+ domacem 1 stranom saobracaju;
+ pronalazenje odgovarajucih industrijskih kapaciteta (slobodni
1 nedovoljno iskoris¢eni proizvodni kapaciteti);
- pruzanje pomo¢i pri registrovanju, dobijanju licenci, radnih dozvola i
pomo¢ pri dobijanju telefonskih prikljuc¢aka i oko komunalija;
- pomo¢ pri pronalazenju slobodnog zemljista;
- administrativna pomo¢ na republickom i saveznom nivou;
- moguénost koris¢enja kompjuterske baze podataka sa lokalnim
kontaktima (banke, advokati, agencije za nekretnine...);
- moguénost kori$¢nja kompjuterske baze podataka o postojecim stranim
investitorima u zemlji. (10)

Znaci, Agencija treba da zainteresovane subjekte opskrbi sa kompletnim
paketom usluga kao i da pruzi moguénost organizovanja sastanaka izmedu
zainteresovanih investitora sa menadzerima i lokalnim vlastima, kao i niz
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drugih usluga neophodnih za lakSe i brze identifikovanje potencijalnih
investicionih moguc¢nosti za koje su strani investitori posebno zainteresovani.

Od strane veceg broja stranih investitora u Srbiji i Crnoj Gori je formiran
savet stranih investitora (Foreign Investment Council - FIC) sa sediStem u

Beogradu ¢iji je zadatak da pruzi pomo¢ u svakom pogledu, kako potencijalnim
tako i stranim investitorima koji se ve¢ nalaze, tj. investiraju u nasSu zemlju.

Zakljucak

Priliv stranih investicija u zemljama u tranziciji bi mogao biti znatno veci
od dosadasnjeg nivoa, bez obzira na usporavanje investicija u ranijim vode¢im
sektorima (kao Sto su telekomunikacije), i na zavrSetak procesa privatizacije u
nekim zemljama. Moguénosti i perspektive priliva stranog kapitala u zemljama
u tranziciji su najvece pre svega tamo gde dominiraju osnovna pravila trziSne
ekonomije uz garantovanje i poboljSanje vlasnic¢kih prava.

U pogledu perspektiva stranih investicija treba ista¢i da ¢e globalna
integracija nastaviti da podstiCe strane investicije gde god postoji povoljno
ekonomsko okruzenje. Paralelno sa otklanjanjem prepreka na kretanje
medunarodnog kapitala i sa poboljSanjem domaceg trzista kapitala u zemljama
u tranziciji, domadi i inostrani investitori ¢e u sve vecoj meri da se udruzuju na
planu globalnog finansiranja preduzeca. Zemlje u tranziciji ¢e u perspektivi
imati za zadatak povecanje investiranja u inostranstvu tj. preduzeca iz zemalja u
tranziciji koja ispunjavaju svetske standarde mo¢i ¢e da pristupe
medunarodnom trzistu kapitala i da na laksi na¢in dodu do potrebnih sredstava.
Time ¢e nedostatak kapitala predstavljati sve manju prepreku privrednoj
ekspanziji zemalja u tranziciji. Zbog toga se ocekuje da ¢e strane investicije sve
viSe predstavljati mehanizam za transfer opSteg znanja, tehnike i tehnologije, a
sve manje mehanizam za transfer kapitala.

Otvaranje prema svetu, intenziviranje procesa tranzicije i privatizacije
bitno menja perspektive domace privrede u smislu vecih moguénosti za
privlacenje stranih investitora i ukljucenje u svetske investicione tokove. Na
povecanje stranih ulaganja kod nas, pored svodenja ograni¢enja na minimum,
treba da uti¢e i nesumnjivo povecanje prava stranih ulagaca koje proistice kako
iz Zakona, tako i iz ostalih zakonskih propisa koji na neki nadin tangiraju
problematiku ulaganja sredstava stranih lica u nasoj zemlji. Potrebno je smanjiti
visoke rizike na nasem finansijskom trzistu i to uvodenjem bolje finansijske
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discipline time §to ¢e se svako neizvrSavanje obaveza sankcionisati brzo i
efikasno u skladu sa zakonskim reSenjima. Stabilnost cena, kursa i kamatne
stope kao i mala inflacija treba da pocivaju na solidnim osnovama da bi se sa
relativno ve¢om pouzdano$¢u moglo racunati na njihovu stabilnost u duzem
vremenskom periodu. Zadnjih godina je u naSoj zemlji u¢injeno dosta u smislu
otklanjanja postojec¢ih prepreka za plasiranje sredstava stranih lica kod nas, pa je
nesumnjivo da su zbog toga postignuti i odgovarajuci rezultati. Interesovanje za
strana ulaganja je vrlo diversifikovano - od primarne do preradivacke industrije,
s tim $to bi Srbija pored agrokompleksa koji predstavlja jednu od najvecih
komparativnih prednosti, trebalo da iskoristi i svoj povoljan geografski polozaj
kao i saobracajnice koje su same po sebi dovoljno atraktivne da privuku
inostrani kapital.

Strane investicije moramo posmatrati u kontekstu potrebe sistemskih i
institucionalnih reformi naSe privrede, vodeci racuna, uz aktiviranje socijalnih
programa i stalan razvoj demokratskih institucija, o ocuvanju dugorocnih
ekonomskih i drzavnih interesa.
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