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Rezime: Opterecena ratnim desavanjima i politickom nestabilnos¢u, BiH nije mnogo
uradila na polju svog privrednog oporavka. Pored domace proizvodnje, koju ima
potencijal da razvija u pojedinim delatnostima, strane investicije u BiH treba da cine
drugu bitnu komponentu u njenom privrednom razvoju. Priliv stranih investicija
doveo bi do povecanja proizvodnje i zaposlenosti. Za BiH, kao zemlju u procesu
tranzicije, strane investicije bi znacile veliku podrsku u tom procesu. Medutim, strane
investicije zahtevaju obezbedenje povoljnog poslovnog i politickog ambijenta. Te
uslove BiH joS uvek nije spremna u potpunosti da ispuni.

Kljucne reci: strane investicije, BiH, proces tranzicije, privreda

Abstract: Plagued by war and political instability, BiH did not do much in the field of
their economic recovery. In addition to domestic production, which has the potential
to develop in some sectors, foreign investments in BiH should make another important
component in their economic development. The inflow of foreign investment would
lead to an increase in production and employment. For BiH, as a country in the
transition process, foreign investment would mean a great support in that process.
However, foreign investments require providing favorable business and political
environment. These conditions BiH is not yet ready to fully satisfy.
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UvOoD

Strane investicije u obliku kapitala ili kredita su bitne za nerazvijene zemlje.
Razlikuju se direktna i indirektna uceS¢a u kapitalu. Direktna uceS¢a u kapitalu
nazivaju se stranim direktnim investicijama (SDI), a indirektna uceS¢a u kapitalu
portfolio investicijama.
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Strane investicije se nastoje obezbediti u onim delatnostima gde korist imaju i
investitor i zemlja koja je korisnik investicije. Cilj svakog stranog investitora je da
ostvari najve¢i mogudi profit. Sa druge strane, cilj korisnika investicije jeste da mu
ona omoguéi ubrzani privredni razvoj. Kroz strane investicije podiZe se nivo
ekonomske i investicione aktivnosti u jednoj zemlji.

Pod uticajem globalnih promena transformiSu se privrede i trZiSta. Prethodni sistem
upravljanja privredom je zamenjen trZiSnim, koji jo§ nije u potpunosti izgraden u
pojedinim zemljama. Privrede u tranziciji, kakva je i privreda BiH, nalaze se u dosta
teSkom poloZaju. One su suocene sa problemima kao Sto su nedostatak kapitala,
savremene tehnologije, kvalifikovane radne snage. Njima je potreban strani kapital
kako bi lakSe prosle tranzicioni put i brZe se integrisale na globalno trziSte. Kroz
strane investicije privrede u tranziciji bi ostvarile vecu produktivnost, povecale
zaposlenost, obezbedile modernu tehnologiju, popravile svoju konkurentsku poziciju
na trzistu.

Sadasnja situacija u kojoj se BiH nalazi jasno ukazuje da ova zemlja nije atraktivna za
strane investitore. Politicka nestabilnost, a kojoj najviSe doprinose akteri na politickoj
sceni BiH, glavna je prepreka za priliv stranih investicija. Pored politicke
nestabilnosti, prepreke za strane investicije su korupcija, nepostojanje vladavine
prava, dosta komplikovane procedure za pocetak biznisa.

Privladenje i zadrZavanje stranih investicija u BiH zahteva kreiranje pozitivne slike o
zemlji kod samih investitora, zato $to strani kapital ima bitnu ulogu u njenom
drustvenom i ekonomskom razvoju. Strane investicije su bitan €inilac razvoja BiH i
prevazilaZenja njenog tranzicionog puta. Slobodno se moZe reci, bez ozbiljnog priliva
stranih investicija BiH ne¢e mo¢i imati konkurentnu privredu na globalnom trzistu.

1. STANJE STRANIH DIREKTNIH INVESTICIJA U PRIVREDI BiH

Strane direktne investicije (SDI) su omogucile razvoj mnogih zemalja. SDI se mogu
definisati kao ulaganje stranog kapitala od strane investitora (preduzeca) iz jedne
zemlje u preduzece druge zemlje, a sve u cilju ostvarivanja zajednickih interesa.
Priliv stranog kapitala je najveci u onim zemljama koje pokazuju najbolje privredne
performanse.

Sto se zemlje viSe otvaraju za medunarodnu razmenu i $to imaju veéi priliv stranih
direktnih investicija raste i udeo strane novododate vrednosti u vrednosti njihovog
izvoza. Najznacajnije pitanje u analizi spoljne trgovine jedne posmatrane zemlje su
koristi koje ta zemlja ima od uklju¢ivanja u medunarodnu razmenu. Da li je bitno da li
medunarodno poslovanje inicira domac¢i ili strani kapital? Mozda je ipak najbitnije
koliko se domace (lokalne) supstance nalazi u izvoznom proizvodu. Ali angaZovanje
stranog kapitala pre ili kasnije dovodi do repatrijacije profita nastalih angaZovanjem
tog kapitala u inostranstvo. Domaca novododata vrednost nastaje angaZovanjem
domacih faktora proizvodnje.

Dugo je u teoriji medunarodne trgovine bio prihvacen stav da je opsti cilj da zemlje
izvoze proizvode vise faze prerade, sa ve¢im delom novododate vrednosti, a sada se
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postavlja pitanje da li treba insistirati da to bude domaca, a ne strana novododata
vrednost (Bjeli¢, Orlovi¢, 2016).

Podaci koji su prikazani u grafiku br. 1 pokazuju stanje SDI na globalnom nivou u
periodu od 2005. do 2015. godine i njihovo projektovanje za period od 2016. do 2018.
godine. Na grafiku se moZe jasno uociti da su razvijene zemlje u toku ovog perioda
ostvarile najvec¢i priliv SDI, zatim zemlje u razvoju i na kraju zemlje u tranziciji. Taj
ucinak u prilivu SDI je i oCekivan, zato $to razvijene zemlje pruzZaju najpovoljnije
uslove za priliv stranog kapitala.

Bitno je istadi i to da su promene na globalnom nivou (sankcije Rusiji, ratovi u Siriji i
Ukrajini, izbeglicka kriza, cene nafte, nestabilnost deviznih kurseva, geopoliticki
interesi velikih sila) u velikoj meri odredile pravac kretanja SDI. Na grafiku se moZe
zapaziti da ¢e se ovaj trend u prilivu SDI nastaviti i u buduénosti.

Takode, jasno se moZe primetiti da kod zemalja u tranziciji nece biti ozbiljnijeg
priliva SDI do 2018. godine, odnosno da ¢e taj priliv biti i manji nego §to je bio u
periodu od 2005. do 2015. godine. Ovi podaci nisu ohrabruju¢i za privredu BiH i njen
oporavak.

Grafik 1. SDI na globalnom nivou u periodu 2005-2015 i njihovo predvidanje u
periodu 2016-2018.
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Izvor: World investment report, Unctad, 2016

Podaci u grafiku br. 2 pokazuju kretanje SDI za period od 2007. do 2016. godine u
BiH. U 2007. godini BiH je imala najve¢i priliv SDI, a taj rezultat je proistekao iz
privatizacije velikih drzavnih preduzeca. U 2009. godini beleZi se znaCajan pad SDI
prouzrokovan svetskom ekonomskom krizom.
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Grafik 2. SDI u BiH (iznos u milionima KM)
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Izvor: Centralna banka BiH

U tabeli br. 1 prikazane su zemlje koje su najviSe investirale u BiH tokom 2015.
godine. MoZe se zapaziti da pored investicija iz susednih drzava, BiH ima i priliv
stranog kapitala iz razvijenih zemalja. Shodno tome, potrebno je obezbediti sve
uslove da priliv SDI iz razvijenih zemalja bude Sto veci.

Tabela 1. Zemlje iz kojih je BiH imala najve¢i priliv SDI u 2015. godini

Zemlja Iznos u milionima KM

Austrija 2,488.4

Srbija 2,063.3

Hrvatska 2,059.2
Rusija 982.5
Slovenija 853.8
Nemacka 613.9
Holandija 539.7
Svajcarska 518.9
Velika Britanija 388.9
Turska 365.8

Izvor: Centralna banka BiH

Kreiranjem pozitivnog investicionog ambijenta, ekonomskim reformama, usvajanjem
novih znanja i inovacija BiH moZe postati dosta privlacna za strane investicije.
Posebno se isticu tri sektora u kojima bi BiH mogla ostvariti zna¢ajan priliv stranog
kapitala:

e proizvodnja i prerada hrane,

e tekstilni sektor,

e drvopreradivacki sektor.

Tabela br. 2 pokazuje stanje SDI po vrstama delatnosti tokom 2015. godine. U tabeli
se moZe videti da je priliv SDI najve¢i u usluZnim delatnostima.

313



360PHUK PAJOBA EkoHBbu3

Tabela 2. SDI po vrstama delatnosti u 2015. godini

Delatnost Iznos u
milionima
KM
Finansijske usluZne delatnosti, osim osiguranja i penzijskih fondova 2,987.5
Telekomunikacije 1,734.0
Proizvodnja koksa i rafiniranih naftnih derivata 956.0
Trgovina na veliko, osim trgovine motornim vozilima i 768.3
motociklima
Nerasporedeno 528.6
Trgovina na malo, osim trgovine motornim vozilima i motociklima 507.5
Proizvodnja prehrambenih proizvoda 482.3
Proizvodnja ostalih nemetalnih mineralnih proizvoda 409.4
Poslovanje nekretninama 405.3
Vadenje ugljena i lignita 3124

Izvor: Centralna banka BiH
Pogodnosti koje BiH pruZza stranim investitorima su:

® imaju ista prava i obaveze kao i rezidenti u BiH,

e otvaranje racuna kod poslovnih banaka u domacoj ili konvertibilnoj valuti,

e zaftieni su od nacionalizacije, eksproprijacije, rekvizicije i mera sa
jednakim uc¢inkom,

® imaju ista vlasni¢ka prava nad nekretninama kao i pravni subjekti u BiH,

e mogu u konvertibilnoj valuti vrsiti transfer sredstava u inostranstvo, koja su
proistekla kao rezultat njihovog poslovanja u BiH.

Pored navedenih pogodnosti, BiH oslobada strane investitore od placanja carina i
carinskih obaveza. Slobodne zone BiH su dio carinske teritorije i one imaju status
pravnog lica. Osnivaci slobodnih zona mogu biti i domacéa i strana fizicka ili pravna
lica, a koja su prethodno registrovana u BiH. Slobodne zone oslobadaju strane
investitore placanja PDV-a, kao i uvoznih pla¢anja na opremu koja ¢e biti koriStena u
samom procesu proizvodnje.

2. EFEKTI UTICAJA STRANIH DIREKTNIH INVESTICIJA NA PRIVREDU
BIH I NJEN PROCES TRANZICIJE

Zemlje centralne Evrope su u procesu tranzicije posle od pretpostavke da nemaju ni
dobra preduzeca, ni dobre institucije i Siroko su otvorile vrata SDI. Njihov rast se
zasnivao na produktivnosti, §to je podrazumevalo visok nivo nezaposlenosti i veliku
budZetsku potros$nju koja se finansirala deficitarno. Priliv stranog kapitala doveo je do
znacajnih deficita na teku¢im raunima, ali se ova strategija pokazala uspeSnom, jer je
spoljnotrgovinski deficit vremenom smanjen, a izvoz je porastao brZze od uvoza.
Preduzetnici su obezbedili konkurentan izvoz i efikasnu proizvodnju. Na taj nacin,
medunarodni plasman kapitala u vidu SDI pokazao se kao veoma isplativ. Sa druge
strane, mnoge zemlje Balkana su u nekim slu€ajevima prodavale i sada prodaju svoja
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preduzeéa strancima, a u drugim slucajevima prave koliziju sa domadim
preduzetnicima i osnivaju razne domace monopole. Posledice tada obi¢no padaju na
budzet, gde su skoncentrisana socijalna davanja i zaposlenost u javnom sektoru. Ova
strategija je prepreka pridruzivanju Evropskoj Uniji, a ako se tome dodaju domaci
monopoli, umesto ulaska zdravog stranog kapitala, neminovna je proizvodnja
nekonkurentnog proizvoda i u vlastitoj zemlji i na medunarodnom trzistu (Todorovi¢,
2009).

Iako trziSte BiH nije veliko, ona moZe biti privla¢na destinacija za strani kapital jer se
grani¢i sa Evropskom Unijom i na raskrsnici je puteva izmedu istoka i zapada. Strani
kapital u BiH bi omogucio ubrzani razvoj privatnog sektora, pa zbog toga politika
njegovog privlacenja bi trebala da postane prioritet. Nadalje, uzimajuéi u obzir da SDI
dovode i do smanjenja nezaposlenosti, a koja je goruc¢i problem u BiH, neophodno je
u kontinuitetu raditi na obezbedenju uslova za priliv stranog kapitala.

SDI bi obezbedile benefite privredi BiH koje domacdi proizvodaci nisu u stanju pruZziti.
Ozbiljnim prilivom stranog kapitala doSlo bi do znacajnih ekonomskih dobitaka.
Dolazak stranog

kapitala u BiH iziskuje vodenje adekvatne investicione politike, a koja treba da pruza
podrsku postojeéim i potencijalnim investitorima. Podrsku investitorima treba pruZiti
pre donesene odluke o investiranju, za vreme sprovodenja investicije, nakon zavrSene
investicije.

Za zemlje koje se nalaze u procesu tranzicije SDI predstavljaju napovoljniji izvor
kapitala. Medutim, tranzicioni proces BiH prate stalna politicka previranja i
neodlu¢nost vlasti da krenu sa sprovodenjem reformi koje bi poboljSale njene
privredne performanse. BiH joS uvek nema priliv onog nivoa SDI koji bi obezbedio
razvoj njene privrede. Zbog nedostatka odgovarajucih reformi i poslovnog ambijenta
strani kapital je u velikoj meri zaobilazi.

Ozbiljan priliv SDI u BiH zahteva ispunjenje slede¢ih kriterijuma:

e politi¢ku stabilnost,

e povecanje konkurentnosti (angaZovanje sopstvenih resursa u cilju ostvarenja
odredenog napredka),

e kreiranje adekvatne investicione i poslovne klime,

e odredivanje prioritetnih sektora na koje strani investitori mogu usmeriti svoj
kapital,

e obezbedenje efektivnog institucionalnog mehanizma za priliv SDI,

e donesene zakone koji Stite stranog ulagaca, ali i zemlju u kojoj se sprovodi
investicija,

e resurse koji se ogledaju u razvijenoj infrastrukturi i odgovaraju¢oj radnoj
snazi,
rizike poslovanja svedene na najmanju mogucéu meru,
olakSanu administrativnu proceduru za osnivanje i poslovanje stranih
preduzeca,

e pristupanje Evropskoj Uniji.

Nadalje, vazno je ista¢i da zemlje vode oStru konkurenciju kada je u pitanju priliv
stranog kapitala. Veliki broj zemalja nastoji da kroz davanje podsticaja obezbedi
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strana ulaganja. Medutim, ipak se pokazalo da podsticaji nisu presudan faktor
prilikom odlucivanja investitora u koju ¢e zemlju uloZiti svoja sredstva.

SDI pomaZu proces tranzicije zemlje u celini, jer je novac uloZen da pomaze
stabilizaciju privrede. Tako, pored finansijske pomo¢i, SDI pomaZu razjasnjenju
imovinskih prava, raspodelu sredstava, uspostavljanje orijentacije profita (Bitzenis,
2009).

ZAKLJUCAK

U ovom radu izvrSen je pregled stanja SDI u privredi BiH. Predstavljeni su i efekti
uticaja SDI na njenu privredu i tranzicioni proces. Zemlje u tranziciji nastoje kroz
SDI ostvariti ubrzan privredni razvoj i opstanak. Tranzicioni proces privrede BiH
odvija se dosta sporo i nije efikasan. Iz tog razloga veruje se da bi SDI bile klju¢na
poluga koja bu osiguravala njen razvoj u buduénosti. Priliv stranog kapitala u vecoj
meri bi obezbedio napredak privatnog sektora i uspostavio mehanizme trZiSne
ekonomije. SDI u BiH znace kapital koji obezbeduje visoke stope ekonomskog rasta.
BiH je potrebna temeljna analiza politike privladenja SDI, zato Sto se pokazalo da
postojeca nije efikasna.
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