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POTICANJE INOZEMNIH IZRAVNIH ULAGANJA
I KONKURENCIJA MEDU ZEMLJAMA

INCENTIVES FOR FOREIGN DIRECT INVESTMENT
AND COMPETITION AMONG COUNTRIES

SAZETAK: Trgovinska liberalizacija dovela je do pojadane integracije trziita i sma-
njila vaznost veli¢ine trziSta kao jedne od determinanti lokacije investicija pa se ¢ak i male
zemlje mogu natjecati za ulaganja. Sve je prisutnija konkurencija medu zemljama u privla-
Cenju stranih ulaganja u okviru poticaja koji se dijele na fiskalne, financijske i druge
poticajne mjere. U radu se razmatra utjecaj priljeva inozemnih izravnih ulaganja na domacu
ekonomiju kao i pozitivni i negativni efekti primjene poticaja ulaganjima i konkurencije
medu zemljama. Takoder se analizira primjena poticaja ulaganjima u zemljama razlicitih
stupnjeva razvoja s posebnim osvrtom na mjere poticanja ulaganja u Hrvatskoj.
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ABSTRACT: Trade liberalization lead to the deeper market integration and reduced
the significance of the market size as one of the determinants of the investment location,
and now even small countries can compete for the investment. Increased competition
among countries for attracting foreign investment is recognized through different kind of
measures: fiscal, financial and others investment incentives. The impact of foreign direct
investment on the host economy as well as positive and negative effects of using inves-
tment incentives and competition among countries is analyzed in this paper. Also, applica-
tion of investment incentives in countries of different development levels is analyzed with
the special overview of the investment incentives applied in Croatia.
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1. UVOD

Globalizacija i regionalizacija medunarodne ekonomije ucinila je poticaje inozemnim
je do pojacane integracije trzista i smanjila vaznost velicine trzista kao jedne od determi-
nanti lokacije investicija. U tim se uvjetima ¢ak i male zemlje mogu natjecati za ulaganja
ukoliko mogu osigurati dovoljno atraktivan paket poticaja. Cinjenica da sve vise zemalja
poti¢e inozemna ulaganja, jo$ je jedan vazan razlog zasto se sve vise i viSe zemalja uklju-
Cuje u poticanje ulaganja, odakle i proizlazi sve veca konkurencija medu njima i borba za
takva ulaganja.

Nositelji inozemnih izravnih ulaganja ve¢inom su multinacionalne kompanije. Strane
multinacionalne kompanije mogu: doprinijeti efikasnosti poslovanja u nekoj zemlji,
uvodenju know how-a demonstriraju¢i nove tehnologije i obrazujuci radnike koji se kasnije
zaposljavaju u lokalnim poduze¢ima, srusiti monopole i stimulirati konkurenciju i efikas-
nost te natjerati lokalna poduzec¢a da povecaju svoje menadzerske napore /2/. Medu najces-
¢im su investitorima proizvodaci automobila, farmaceutska poduzeca i proizvodaci Cipova.
Multinacionalne kompanije su najcesce privucene u neku zemlju veli¢inom trzista, razinom
realnog dohotka, razinom obrazovanja radnika, dostupnos¢u infrastrukture i drugih resursa
koji utjecu na ostvarivanje efikasne specijalizacije proizvodnje, politickom i makroeko-
nomskom stabilnosc¢u i sl. Medutim, ovi faktori igraju ulogu ukoliko se radi o inozemnim
izravnim ulaganjima koje nastaju isklju¢ivo zbog veliCine trzista, dok strani investitori koji
traze izvoznu bazu, manje su fokusirani na lokalnu veli¢inu trzista i viSe ih zanima relativni
trosak proizvodnje.

Ocekujuéi da bi prisutnost multinacionalnih kompanija podigla zaposlenost, izvoz,
prihod od poreza ili prelijevanje znanja u domaca poduzeca, zemlje su diljem svijeta
smanjile barijere ulasku inozemnog kapitala i otvorile su se inozemnim ulaganjima. Sve
veci broj zemalja nudi razlicite oblike poticaja ulaganjima kako bi ohrabrile strana podu-
zeca na investiranje u njihovu zemlju. Poticaji ukljucuju fiskalne poticaje poput poreznih
olaksica, financijske poticaje poput dotacija i preferencijalnih zajmova multinacionalnim
kompanijama kao i poticajne mjere poput ulaganja u infrastrukturu, ponekad cak i davanje
monopolskih prava.

Konkurencija medu zemljama ili raznim regijama unutar neke zemlje za privlacenje
inozemnih izravnih ulaganja moze stvoriti probleme zemljama koje medusobno konkuri-
raju. Kada se sve drzave aktivno natjeCu za inozemna izravna ulaganja, tesko je pojedinoj
zemlji ostati izvan natjecanja, ¢ime u biti profitiraju multinacionalne kompanije. Drzave se
ukljucuju aktivno u natjecanje iz viSe razloga. Jedan je naravno taj da snazna promocija
pokazuje kako vlada ¢ini neSto aktivno za svoju zemlju vezano uz rast, produktivnost,
zaposlenost i sl. Takoder je razlog da su potencijalne koristi od priljeva inozemnih izravnih
ulaganja vidljive, primjerice: otvorena nova radna mjesta, dok su troskovi distribuirani kroz
duze razdoblje i tesko ih je mjeriti. Postoji tendencija da zemlje u toj sveop¢oj konkurenciji
nude vece subvencije odnosno poticaje nego §to je razina koristi od efekata prelijevanja,
¢ime na kraju dolazi do nezeljenog efekta, a to je smanjenje blagostanja. Ovi se problemi
mogu povezati s trgovinskom politikom: na isti nacin kako poticaji ulaganjima mogu biti
politicki atraktivni u kratkom roku, ali skupi u dugom roku, tako i protekcionizam moze
promovirati lokalnu zaposlenost i proizvodnju u kratkom roku uz troskove u dugom roku.
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2. UTJECAJ PRILJEVA INOZEMNIH IZRAVNIH
ULAGANJA NA DOMACU EKONOMIJU

Utjecaj inozemnih izravnih ulaganja na rast mnogo ovisi o motivaciji investitora i tipu
ulaganja. U literaturi se Cesto zanemaruje heterogenost ovih ulaganja. Diskutabilno je pod
kojim uvjetima inozemna izravna ulaganja vode rastu i konvergenciji prema razvijenijim
zemljama. Prihvaceno je kako su transferi tehnologije i ekonomska prelijevanja vrlo vazni
kod inozemnih izravnih ulaganja za promoviranje rasta. Medutim, prelijevanja su iznimno
teSko mjerljiva. Njihova vaznost ovisi o ponudi superiorne tehnologije i know howa od
multinacionalnih kompanija i apsorpcijskom kapacitetu zemalja u koje se investira, dakle o
njihovoj moguénosti apsorpcije superiorne tehnologije. S obzirom na navedeno, povoljni
efekti inozemnih izravnih ulaganja na rast ne mogu se uzeti olako. Siromasne zemlje mogu
se na¢i u zamci iz koje je teSko pronaci izlaz. Naime, transferi tehnologije i prelijevanja
mogu biti prijeko potrebni lokalnoj ekonomiji kako bi se smanjili jazovi prema razvijenijim
zemljama i povecala produktivnost. Medutim, ponuda superiorne tehnologije siromasnim
zemljama od multinacionalnih kompanija moze biti ogranicena vrstom inozemnih izravnih
ulaganja koje te zemlje privlace. Lokalna poduzeca takoder mogu zaostajati mnogo u
tehnoloSkom i menadzerskom razvoju tako da jednostavno nisu u stanju imitirati tehnolo-
giju koju primjenjuju strani investitori. Tako Mayer-Foulkes i Nunnenkamp /10/ pokazuju
kako ekonomske aktivnosti povezane s inozemnim izravnim ulaganjima SAD-a imaju
pozitivne efekte na rast relativnog dohotka u naprednijim zemljama i na taj na¢in doprinose
njihovoj konvergenciji razini dohotka u SAD-u, dok se taj efekt smanjuje kada su u pitanju
zemlje nizeg dohotka. Njihova analiza stavlja pod upitnik pretezno prisutnu euforiju
povezanu s ulogom inozemnih izravnih ulaganja u procesu sustizanja razvijenijih zemalja
tako da klju€an izazov ne predstavlja samo privlacenje inozemnih ulaganja ve¢ poboljSanje
lokalnih uvjeta koji su potrebni kako bi se iskoristile prednosti i koristi koje ova ulaganja
donose. Apsorpcijski kapacitet zemalja u koje se investira od velike je vaznosti. Ulaganje u
ljudski kapital, institucionalna izgradnja i razvoj lokalnog poduzetniStva mogu pomoci
podizanju stope apsorpcije tehnoloskih i menadzerskih inovacija dostupnih Sirom svijeta.

Pitanje, generiraju li inozemna izravna ulaganja pozitivne efekte u zemljama, pred-
metom je velikih debata /14/. Pretpostavka da su inozemna izravna ulaganja pozitivna za
razvoj, temelji se na ideji da ova ulaganja mogu generirati pozitivna prelijevanja na ostatak
ekonomije raznim kanalima. Ako je strano poduzeée tehnoloski naprednije od veéine
domacih poduzeca, medudjelovanje stranih tehniCara, inzenjera i menadzera s domacim
poduze¢ima moze rezultirati prelijevanjem znanja. Pozitivna prelijevanja mogu takoder
nastati ako strano poduzeée osposobljava radnike koji ¢e jednom mozda biti i zaposlenici
domacih poduzeca. Ostala prelijevanja povezana su s razvojem novih inputa koji onda
postaju dostupni 1 domaéim proizvodaéima i sl. I to sve nosi koristi ukoliko zemlja ima
kapacitet da apsorbira ovakva pozitivna prelijevanja.

Medutim, inozemna izravna ulaganja mogu takoder generirati i negativna prelijevanja.
Domac¢im poduze¢ima mogu narasti troskovi faktora proizvodnje kao rezultat inozemnih
ulaganja. Istodobno strana poduzeca mogu pokusavati uvesti sve veci udjel svojih inputa,
$to moze generirati probleme u bilanci pla¢anja, domaci dobavljaci intermedijarnih dobara
mogu biti pogodeni padom potraznje i sl. /14/.
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Inozemna izravna ulaganja mogu donositi vise koristi ako ciljaju naprednije industrije
pa su potencijalna tehnoloSka prelijevanja veca, ako uspostavljaju snazne veze s domacim
poduzecima koja na takav nac¢in mogu apsorbirati prelijevanja, ako se izvozi dio proizvod-
nje Sto pozitivno djeluje na bilancu placanja motiviraju¢i domaca poduzeca da ih u tome
slijede, naravno, ako domaca poduzeca imaju kapacitete za apsorpciju prelijevanja i
podizanje konkurentnosti.

3. VRSTE POTICAJA ULAGANJIMA

Poticaji inozemnim izravnim ulaganjima dijele se u tri skupine: fiskalne, financijske i
druge. Glavni cilj fiskalnih poticaja je smanjenje poreznog tereta stranim investitorima.
Porezni poticaji mogu biti razliciti. Ako se radi o poreznim poticajima baziranim na profitu,
tada se radi o smanjenju poreza na dobit poduzeca, stvaranju poreznih oaza i/ili dopustanju
da se nastali gubitci otpisuju na teret profita zaradenog prije (ili poslije). Ako se poticaji
baziraju na kapitalnim investicijama, tada se naj¢e$ée radi o ubrzanoj amortizaciji ili
dopustanju investiranja i reinvestiranja. Poticaji se mogu bazirati na radnoj snazi pa se tada
obi¢no radi o smanjivanju obveznih socijalnih doprinosa ili oporezivog dijela placa.
Ukoliko se radi o poticajima baziranim na prodaji, tada se smanjuje porez na dobit u skladu
s ukupnom prodajom. Mogu se i fiskalni poticaji bazirati na uvozu pa se tada obi¢no radi o
oslobadanju plac¢anja uvoznih davanja na kapitalna dobra, opremu i sirovine ili se mogu
bazirati na izvozu pa se tada radi o oslobodenju placanja od izvoznih davanja, preferenci-
jalnom poreznom tretmanu prihoda nastalih od izvoza i sl.

Financijski poticaji uklju¢uju odobravanje sredstava direktno poduzecima najcesce
preko drzavnih dotacija, subvencioniranih kredita i drzavnog udjela u financiranju ulaganja
koja ukljucuju visoke komercijalne rizike.

U druge vrste poticaja spadaju poticaji poput subvencioniranja dijela potrebne infras-
trukture za investiciju — zemlje, zgrada, tvornica, telekomunikacija, transporta, struje, vode
i sl. po cijenama nizim od komercijalnih ili subvencioniranje potrebnih usluga — imple-
mentacija i odrzavanje projekta, izrada studija, davanje informacija o trzistima, dostupnosti
sirovina i ponudi infrastrukture, savjeti o proizvodnim procesima i marketinskim tehnikama
i sl. U ovu grupu poticaja ulaze i razne trziSne preferencije — preferencijalni drzavni
sporazumi, zatvaranje trzista za daljnji ulazak, zastita od uvozne konkurencije i sl.

Poticaji ulaganjima mogu se dodjeljivati uvjetno ili bezuvjetno. Uvjetno dodjeljivanje
poticaja moze se vezati sa samim poslovnim uspjehom poduzeéa. Poticaje mogu dodjelji-
vati razne razine vlasti: od supranacionalne, nacionalne do lokalne razine. U razvijenim
zemljama raSirenija je uporaba financijskih poticaja od fiskalnih /6, str. 14./. Djelomi¢no je
to tako jer su fiskalni poticaji manje fleksibilni i ukljucuju slozene procedure za njihovo
uvodenje. Medutim, suprotno se postupa u slabije razvijenim zemljama gdje se vise koriste
fiskalni poticaji od financijskih zbog nedostataka sredstava potrebnih da bi se osigurali
financijski poticaji.

Potrebno je razlikovati efekte upotrebe financijskih od fiskalnih poticaja investici-
jama. Mnogi financijski poticaji imaju trenutni utjecaj na novcani tijek i likvidnost podu-
zeca kojem se dodjeljuju. Takoder, ne ovise o buducoj uspjesnosti poslovanja ukoliko se
bezuvjetno dodjeljuju. S druge strane, veéina fiskalnih poticaja donosi koristi samo ukoliko
investitor ostvaruje profit.
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Prije uvodenja poticaja ulaganjima potrebno je dobro odvagnuti. Naime, ponekad je
jeftinije provesti strukturnu reformu kao nacin privlaéenja investitora. Jednom kad je
odluka o uporabi poticaja ulaganjima donesena, potrebno je utvrditi okvire za dizajn i
implementaciju politike poticaja, prikladnost strategije 1 instrumenata za njezino ostvariva-
nje, dizajn i vodenje programa poticaja kao i omoguciti transparentnost i evaluaciju prim-
jene poticaja /4, str. 4./.

4. POTICAJI ULAGANJIMA I KONKURENCIJA MEDU
ZEMLJAMA - POZITIVNI I NEGATIVNI EFEKTI

Ve¢ je navedeno kako danas vlada konkurencija medu zemljama za privlacenje ino-
zemnih izravnih ulaganja. Za ulaganja medusobno konkuriraju i razvijene i nerazvijene
regije odnosno zemlje. Osim drzavne razine, u konkurenciju se ukljucuju i nize razine vlasti
koje na taj nacin doprinose i intra-nacionalnoj i medunarodnoj konkurenciji. Ta konkuren-
cija u mnogim slucajevima determinira obujam i prirodu poticaja ulaganjima i moze imati i
pozitivne i negativne efekte na domace i medunarodno blagostanje /3, str. 1-5/. Negativan
ishod nastaje kada vlade nude atraktivne pakete poticaja koji nose veée trosSkove nego $to je
korist za domacu ekonomiju ili kada se drzave oslone na primjenu neefikasnih instrumenata
poticaja. Charlton /3/ predlaze povecanu transparentnost koja bi znacajno smanjila moguc-
nosti negativnih ishoda. Osiguralo bi se da troSak bude u skladu s postavljenim ciljevima,
smanjile moguénosti korupcije i poboljsala efikasnost.

Glavni nacini kojima zemlje mogu privuci inozemna izravna ulaganja jesu /6, str. 6./:
o Smanjivanje prepreka inozemnim ulaganjima

o Tretman stranih investitora

o Zastita stranih investitora i

o Promocija.

Prepreke inozemnim ulaganjima se smanjuju uklanjanjem ograni¢enja na osnivanje i
djelovanje stranih podruznica. Bolji tretman inozemnih ulaganja postiZe se nediskriminacij-
skim pristupom prema stranim investitorima, odnosno pruzanjem istog tretmana i stranim i
domacdim investitorima. Primjeri zastite stranih investitora su razna pravila o kompenzaci-
jama u slucaju izvlastenja ili nacionalizacije i sl. U promociju ulazi promoviranje zemlje,
rad na stvaranju imidza zemlje, pruzanje informacija o investicijskim prilikama i razni
poticaji. Struktura poticaja inozemnih izravnih ulaganja treba pratiti strategiju ekonomskog
razvoja neke zemlje. Stabilno makroekonomsko i poslovno okruzenje ostvaruje se adekvat-
nom ekonomskom politikom. Bitno je da poticaji svojom strukturom i usmjerenos$éu prate
ekonomsku politiku, dakle da se poticu podruéja i djelatnosti u skladu s ciljevima ekonom-
ske politike.

Zagovornici primjene poticaja vjeruju kako su poticaji efikasne manifestacije konku-
rentskih trzista ili ih smatraju drzavnim intervencijama pomocu kojih se postizu zadani
ciljevi kao $to su tehnoloske koristi i novi ili snazniji trgovinski tokovi. Bez pomo¢i drzave
moglo bi se dogoditi da razina privatnih ulaganja bude ispod socijalnog optimuma. Podu-
zeca takoder ne vole ulagati prva u nesigurne lokacije, stoga su njima poticaji od velike
vaznosti da ih se ohrabri na ulaganje. Poticaji se takoder Cesto koriste za promoviranje
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ulaganja u slabije razvijenim regijama i opravdavaju se kao mehanizmi za stvaranje ili
zadrzavanje poslova.

Drzave su u medunarodnom kontekstu duzne dizajnirati takve poticaje koji su opti-
malni sa stajaliS§ta domacih ciljeva, ali koji takoder uzimaju u obzir imperativ konkurencije
s ostalim drZzavama za koristi od investiranja. Drzave povecavaju svoje poticaje poduze-
¢ima kako bi bile konkurentne i kolektivni efekt ove konkurencije moze proizvesti i
pozitivne i negativne efekte na blagostanje. Razlikujemo efekte na domace i medunarodno
blagostanje. Ako konkurencija uzrokuje da drzave povecavaju kvalitetu i obujam svojih
priljeva inozemnih izravnih ulaganja efikasnijim poticajima, tada su domacéi efekti pozi-
tivni. Medutim, konkurencija moze prouzrociti da drzave koriste neefikasne instrumente
poticaja ili da nude poticaje koji su veci od neto koristi investicijskog projekta za zemlju. U
tom slucaju konkurencija vodi neefikasnoj raspodjeli resursa i negativnim posljedicama na
domace blagostanje.

Kada poticaji uzrokuju promjene prostorne distribucije investicija i resursa, utjeu i na
medunarodno blagostanje. Ako konkurencija vodi optimalnoj distribuciji, odnosno ako se
investicije alociraju na lokacijama gdje su najprofitabilnije, tada je medunarodno blagosta-
nje poveéano. U suprotnom slucaju dolazi do smanjenja blagostanja. Koriste¢i ovu meduna-
rodnu i domacu dimenziju, moguci efekti na blagostanje proizasli iz konkurentske borbe za
ulaganjima pomocu poticaja mogu se prikazati slikom 1.

Slika 1. Utjecaj upotrebe poticaja ulaganjima na domace i medunarodno blagostanje

A
KORIST | I
DOMACE
BLAGOSTANJE
GUBITAK . V.
v
GUBITAK KORIST
< >
MEBDUNARODNO BLAGOSTANJE

Izvor: Charlton, A., (2003), Incentive Bidding for Mobile Investment: Economic Consequences
and Potential Responses, OECD Development Centre, Working Paper No. 203, str. 12.
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Na slici 1. je vidljivo da su moguéa Cetiri ishoda upotrebe poticaja ulaganjima.

Prvi ishod nastaje kada poticaji djeluju da bi potakli efikasnost domace ekonomije, ali
imaju negativne efekte na globalnu efikasnost. Primjerice, kada jedna drzava dobije investi-
cijski projekt zbog visokih poticaja, a on ne ide na lokaciju na kojoj bi prirodno bio efikas-
niji i gdje bi bili ve¢i povrati na ulaganje. Isto tako, kada su poticaji efikasni u privlacenju
poduzeca na odredenu lokaciju, utjecu i na ponasanje investicijskih poduzeéa, pa tako ta
poduzeca ¢esce mijenjaju lokacije trazeéi bolje i vece poticaje.

Drugi ishod pretpostavlja zdravu konkurenciju koja predstavlja takozvani win-win
scenarij. Poticaji utjecu pozitivno na domacu efikasnost u smislu da povecavaju priljev
investicijskih projekata. Konkurencija za ulaganja takoder pruza medunarodnu efikasnost
osiguravajuci da se investicijski projekti lociraju tamo gdje je njihova vrijednost najveca.
Instrumenti se poticanja pazljivo izabiru tako da uzrokuju minimalne distorzije i njihov
obujam proizvodi maksimalnu korist za ukupno blagostanje.

Treci ishod je potencijalno najstetniji ishod borbe medu zemljama za ulaganjima. U
ovom slucaju nastaju negativni efekti i na domace i na medunarodno blagostanje. Domaca
neefikasnost moze biti rezultat lose politike poticaja, problema implementacije ili grjeSaka
u procjeni potencijalnih koristi od investicijskog projekta.

Cetvrti ishod ukljutuje medunarodnu efikasnost, ali domacu neefikasnost. Cak i da je
proces nadmetanja za investicije medunarodno efikasan, u smislu da je projekt dobila
lokacija na kojoj je njegova vrijednost najveca, ipak zemlja moze izgubiti ukoliko je platila
previSe za investiciju.

Stvarni neto rezultat upotrebe nekog poticajnog instrumenta ovisi o ekonomskom
kontekstu, vrsti poticaja i okolnostima upotrebe. Tako gledaju¢i, konkurencija za investici-
jama nema ni apsolutno pozitivne ni apsolutno negativne efekte na globalno blagostanje.

Najcesce spominjani pozitivni efekti poticajne konkurencije su efikasna alokacija in-
vesticija i efikasnija geografska distribucija kapitala. Kao negativni efekt poticajne konku-
rencije spominje se smanjena drzavna potrosnja uslijed davanja za poticaje koja moze
dovesti do vecih negativnih efekata nego Sto su pozitivni nastali uslijed privlacenja investi-
cija. Konkurencija poticajima moze prouzroc€iti da drzave plate previse kako bi privukle
odredene investicijske projekte u svoju zemlju, odnosno da vise daju nego $to su koristi od
samog investicijskog projekta (III. i IV. slucaj sa slike 1.). Razmjer do kojeg su tekuci
paketi poticaja pod utjecajem konkurencije teSko je procijeniti s obzirom da motivacija
nositelja politike nije lako uocljiva. Pitanje je nose li poticaji investicijama koristi barem
jednake kao Sto su troskovi. Trebalo bi raditi na smanjenju negativnih efekata nadmetanja
pri ¢emu bi transparentnost poticaja mogla imati veliku ulogu. Na nacionalnoj razini
pravilno upravljanje poticajima i davanjima poticaja trebalo bi osigurati vladama da
troskovi za poticaje budu proporcionalni koristima projekata ¢ijem privlacenju su namije-
njeni /3/.

Ako pretpostavimo primjer kada se strane multinacionalne kompanije ne razlikuju na
osnovni na¢in od lokalnih poduzeca, iako se zna da multinacionalne kompanije tipi¢no
posjeduju imovinu i sposobnosti koje opéenito nisu dostupne domacéim poduzecima, ¢ak i u
ovako ekstremnom primjeru, moguce je konstruirati teoretske argumente u korist poticaja
ulaganjima koji bi se bazirali na razli¢itim eksternalijama i trziSnim nesavrSenostima.
Medutim, kako uvijek postoje argumenti za, tako postoje i argumenti protiv. Tesko je
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pouzdano procijeniti ocekivane buduce koristi u uvjetima rasta, zaposlenosti ili poreznih
prihoda S$to bi bilo potrebno da se moze odrediti koliko bi velike subvencije trebale biti.
Ovo je pitanje naro¢ito kompleksno ukoliko se radi o inozemnim izravnim ulaganjima
privu¢enim iskljucivo poticajima jer takvi ulagaci mogu lako odluditi oti¢i na drugu
lokaciju koja nudi jo§ vece poticaje, ¢ak i prije nego §to bi bile realizirane oc¢ekivane koristi.
Isto tako, ukoliko se strani ulagaci ne bi razlikovali u nekom temeljnom nac¢inu od lokalnih
investitora, subvencioniranje inozemnih izravnih ulaganja moglo bi poremetiti konkuren-
ciju i generirati znacajne gubitke domac¢im poduzeé¢ima. Tesko je stoga opravdati poticaje
ulaganjima namijenjene stranim poduzec¢ima ukoliko se ona ne razlikuju od domacih
poduzeca.

U literaturi se tvrdi kako priljev investicija doprinosi ekonomskom rastu. Moglo bi se
zakljuciti kako postoje znacajne potencijalne koristi od inozemnih izravnih ulaganja putem
efekata prelijevanja, ali isto tako u literaturi postoje dokazi da prelijevanja ne nastaju
automatski. Mogucnosti i motivacije lokalnih poduzeca da apsorbiraju strano znanje i
vjestine, odreduje u biti hoce li potencijalna prelijevanja biti realizirana ili ne. Blomstrom i
Kokko /2/ ukazuju na ¢injenicu da poticaji ulaganjima koji se fokusiraju iskljucivo na
strana poduzeca, ne predstavljaju efikasan nadin podizanja nacionalnog blagostanja jer
glavni razlozi poticanja ulaganja — prelijevanja strane tehnologije i vjeStina u lokalnu
industriju ne nastupaju kao automatska posljedica inozemnih investicija.

Gorg /7/ ukazuje na problem troskova izlaska s trzista koji se u literaturi manje spo-
minje za razliku od pitanja samih poticaja ulaganjima. Multinacionalne kompanije moraju
uzimati u obzir i potencijalne troskove izlaska s trzista kada odluce napustiti neku zemlju.
To su prvenstveno troskovi vezani uz zastitu zaposlenika, ograni¢enja otpustanja, otprem-
nine 1 drugi sli¢ni troskovi. Kad bi se znalo to¢no vrijeme izlaska, ovi bi troskovi mogli biti
samo jedan od fiksnih ili varijabilnih troSkova koji se mogu ukalkulirati sa sigurnosc¢u kada
se racuna ocekivana neto sadaSnja vrijednost investicije, ali s obzirom da se ne zna to¢no
vrijeme izlaska s trziSta jer izlazak ovisi o velikom broju faktora, kalkulacija ovih troskova
postaje komplicirana. Moglo bi se re¢i da postoji frade off izmedu poticaja ulaganjima i
troskova izlaska kod odluke o lociranju inozemnih izravnih ulaganja. Gorg /7/ je empirijski
istrazio utjecaj troSkova izlaska na lociranje inozemnih izravnih ulaganja SAD-a u 33
zemlje. Njegovi rezultati pokazuju da mozda necée biti dostatno osigurati poticaje ulaga-
njima ako zemlje Zele privu¢i inozemna izravna ulaganja, posebno u industriji. Takoder je
vazno da razina troskova izlaska bude atraktivna zainteresiranim multinacionalnim kompa-
nijama.

U analizi konkurencije medu zemljama glede privlacenja ulaganja potrebno je uzeti u
obzir i sveprisutni trend regionalnog integriranja. Porastom broja i dubine regionalnih
integracijskih sporazuma dolazi istodobno i do porasta inozemnih izravnih ulaganja diljem
svijeta. Ove su investicije postale glavni izvor financiranja trzista u razvoju. Uloga regio-
nalnih integracijskih sporazuma za zemlje u razvoju je porasla s obzirom da regionalni
sporazumi mogu predstavljati determinantu lociranja inozemnih izravnih ulaganja. Ukoliko
se radi o horizontalnim ulaganjima s motivom izbjegavanja, odnosno neplac¢anja carina,
smanjenje trgovinskih barijera uslijed integriranja vjerojatno ¢e voditi smanjenju inozemnih
ulaganja jer su trgovina i inozemna ulaganja alternativni nacini opsluzivanja domaceg
trziSta. Ako su inozemna izravna ulaganja vertikalna, s razli¢itim fazama proizvodnje,
regionalni integracijski sporazumi vjerojatno ¢e povecati ova ulaganja jer se smanjuju
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transakcijski troSkovi povezani s vertikalnom integracijom. Osim utjecaja regionalnih
integracijskih sporazuma na ukupni iznos inozemnih izravnih ulaganja, oni mogu imati i
utjecaj na promjenu kompozicije - s horizontalnih na vertikalna inozemna izravna ulaganja.

Uslijed regionalnog integriranja javlja se i efekt prosirenog trzista. Ulaskom u integra-
ciju zemlja moze postati atraktivniji primatelj inozemnih izravnih ulaganja zbog ekonomije
obujma, posebno ako se radi o horizontalnom tipu. Ovo moze ohrabriti i vertikalna ino-
zemna izravna ulaganja jer se, proSirenjem trziSta ulaskom zemlje u integraciju, smanjuju
troskovi lociranja razli¢itih faza proizvodnje u razli¢itim zemljama unutar regije. Bez
obzira na motiv inozemnih izravnih ulaganja, ovaj bi efekt trebao rezultirati porastom
ulaganja opcenito za cijelu integraciju.

Bez obzira na porast iznosa inozemnih izravnih ulaganja za cijelu uniju, unutar unije
mogu postojati distributivni efekti. Prije ulaska u integraciju, primjerice, multinacionalna
kompanija moZe imati horizontalna inozemna izravna ulaganja u svakoj zemlji ¢lanici. Kad
nestanu barijere trgovini, poduzeée moze koncentrirati proizvodnju samo u jednoj zemlji
koja mozda nudi najpovoljniji paket usluga stranim ulagacima i opskrbljivati ostale zemlje
preko trgovine. Jedan od faktora kojim se moze objasniti tko gubi, a tko dobiva je i veli¢ina
zemlje. Ako postoji nesigurnost vezana uz buduénost integracije, poduzeca ne Zele ostati u
manjim zemljama. Najveci gubitnici mogu biti zemlje srednje veliine s obzirom da je u
manjim zemljama manje izgledno da bude horizontalnih investicija kako bez regionalnih
integracijskih sporazuma tako i s njima. Osim veliine trziSta, zemlje koje nude povoljnije
ukupne pakete stranim ulagaCima vjerojatnije ¢e biti dobitnice ove distributivne igre. Pod
paketom usluga misli se na kvalitetu institucija, kvalitetu radne snage, razvoj infrastrukture,
porezni tretman i sl.

5. PRIMJENA POTICAJA ULAGANJIMA -
OSVRT NA HRVATSKU

Svjetska trgovinska organizacija je pokusala 1990.-ih godina organizirati pregovore
vezano uz investicije, ali oni nisu urodili plodom i vefinom se ta pitanja rjeSavaju na
regionalnoj razini, ukoliko se uopée rjesavaju. U odsutnosti multilateralnih sporazuma o
investicijama vrlo je vjerojatno stoga da ¢e mnoge zemlje i nastaviti subvencionirati
inozemna izravna ulaganja.

Konkurencija poticajima je najveca medu susjednim zemljama sa slicnim ekonom-
skim uvjetima i opskrbljenos¢u faktora. Velika je konkurencija takoder medu regijama
odredene drzave. Takva konkurencija moze utjecati na smanjenje regionalnih disproporcija.
U Europskoj uniji je primjena poticaja ulaganjima u nacelu ograni¢ena na podrucja kvalifi-
cirana za regionalnu pomo¢. OgraniCenja za primjenu subvencija su olakSana ukoliko se
neka EU zemlja eksplicitno natjee za inozemna izravna ulaganja s nekom drZzavom koja
nije ¢lanica EU. Mnoge zemlje zapadne Europe nude dotacije u sklopu svojih paketa
poticaja /3 str. 1-5./.

Dotacije se preferiraju jer su vidljive investitorima, transparentne, fleksibilne i lako se
njima upravlja. U zapadnoj Europi takoder postoji konkurencija za privlacenje ulaganja,
narocito onih velikih koje otvaraju mnoga radna mjesta i doprinose razvoju odredene regije
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ili zemlje. Primjerice: 2001. godine BMW je odlucio locirati svoje postrojenje u Leipzigu u
Njemackoj. To je bio projekt vrijedan 860 milijuna americkih dolara te je ukljucivao
otvaranje 5500 radnih mjesta. Godinu dana se vise od 250 lokacija u Europi natjecalo za taj
projekt. BMW je odabrao Leipzig zbog najpovoljnijih uvjeta poslovanja koje je dobio.
Dobivsi povoljno zemlju, odnosno lokaciju, procijenjeno je da je dobio i 244 milijuna
americkih dolara od Europske unije zbog lociranja proizvodnje u ekonomski slabije
razvijenu regiju /3, str. 1-5./. Mnogo je ovakvih primjera diljem Europe. Osim u zapadnoj
Europi, poticajna konkurencija vlada i u srednjoj i isto¢noj Europi. Za razliku od dotacija
koje se ve¢inom nude u zapadnoj Europi, u srednjoj i isto¢noj Europi poticaji se ve¢inom
sastoje od poreznih i carinskih poticaja. Medutim, kako su vecina ovih zemalja nove ¢lanice
EU ili teZze uclanjenju EU, sve je viSe napora ulozeno da se prilagode standardima EU i $to
se tice poticaja.

U Hrvatskoj su poticaji ulaganjima uredeni Zakonom o poticanju ulaganja. Ovim se
Zakonom ureduje poticanje ulaganja domacih i stranih pravnih ili fizickih osoba u cilju
poticanja gospodarskog rasta, razvitka i ostvarenja gospodarske politike Hrvatske. Ulaganja
se poticu sustavom poticajnih mjera te poreznih i carinskih povlastica.

Poti¢u se ulaganja u gospodarske djelatnosti ako se time osigurava ekoloski prihvat-
ljiva djelatnost te jedan ili viSe od sljedecih ciljeva: unos nove opreme i suvremenih
tehnologija, uvodenje novih proizvodnih postupaka i novih proizvoda, veéa zaposlenost i
izobrazba zaposlenika, modernizacija i unapredenje poslovanja, razvoj proizvodnje s viSim
stupnjem prerade, povecanje izvoza, povecanje gospodarske aktivnosti u dijelovima
Hrvatske u kojima gospodarski rast i zaposlenost zaostaju za drzavnim prosjekom, razvoj
nove ponude usluga, usteda energije, jaanje informati¢ke djelatnosti, suradnja s financij-
skim institucijama izvan zemlje, prilagodba hrvatskog gospodarstva europskim standar-
dima.

Poticajne mjere ¢ine davanje u zakup, davanje prava gradenja, prodaja ili davanje na
koristenje nekretnina ili drugih infrastrukturnih objekata pod komercijalnim ili pogodova-
nim uvjetima, uklju¢ivo s naknadom i bez naknade, pomo¢ za otvaranje novih radnih
mjesta i pomo¢ za stru¢nu izobrazbu ili prekvalifikaciju. Primjerice: nositelju poticajnih
mjera, poreznih i carinskih povlastica koji osigura stvaranje novih radnih mjesta i novo
zaposljavanje, moze se odobriti pokrivanje troskova zaposljavanja u jednokratnom iznosu
do 15.000,00 kuna po zaposleniku uz uvjet da se broj novozaposlenih ne smanjuje najmanje
tri godine. Za prekvalifikaciju ili struénu izobrazbu odobrava se do 50% troskova.

Sto se ti¢e poreznih povlastica, one su uredene ¢lankom 6. Zakona o poticanju ulaga-
nja. Za ulaganja koja iznose najmanje 10 milijuna kuna, porez na dobit placa se po stopi 7%
za vrijeme 10 godina od godine pocetka ulaganja, uz uvjet da se u tom razdoblju osigura
zaposljavanje najmanje 30 zaposlenika, pocevsi od isteka prve godine ulaganja. Za ulaganja
u iznosu ve¢em od 20 milijuna kuna porez na dobit plac¢a se po stopi 3% za vrijeme 10
godina od godine pocetka ulaganja uz uvjet da se u tom razdoblju osigura zapoSljavanje
najmanje 50 zaposlenika, pocevsi od isteka prve godine ulaganja. Za ulaganja u iznosu
veéem od 60 milijuna kuna, porez na dobit placa se po stopi 0% za vrijeme 10 godina od
godine pocetka ulaganja, uz uvjet da se u tom razdoblju osigura zaposljavanje najmanje 75
zaposlenika, pocevsi od isteka prve godine ulaganja. Ukupan iznos porezne povlastice koja
se moze iskoristiti tijekom trajanja roka placanja povlastene stope poreza na dobit, a koja ne
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moze prelaziti vrijednost samog ulaganja, odreduje se u apsolutnom iznosu razlike obra-
¢una duznog iznosa poreza na dobit izracunatog na temelju Zakona o porezu na dobit i
iznosa izraunatog na temelju ovoga Zakona. Prilikom uvoza odredenih vrsta opreme koja
je potrebna za ulaganje, takoder se ne placa carina (carinska povlastica).

Iz svega navedenog moze se zakljuciti kako poticajne mjere u Hrvatskoj pretezito ¢ine
fiskalni poticaji (porezne i carinske povlastice), dok se, primjerice, u slu¢aju podupiranja
zaposljavanja, odnosno otvaranja radnih mjesta, koriste i financijske mjere (dotacija).

U Hrvatskoj je takoder jo§s 2003. godine osnovana Agencija za promicanje izvoza i
ulaganja Cija je glavna zadaca izgradnja pozitivne slike Hrvatske kao potencijalnog ulagac-
kog odredista u zemlji i inozemstvu, predstavljanje raznih mogucnosti za ulaganja, pruzanje
usluga potencijalnim investitorima pri realizaciji ulagackih projekata i sl. Ozbiljniji rezultati
rada Agencije mogli su se primijetiti tijekom 2006. godine. Naime, u prvih Sest mjeseci
Agencija za promicanje izvoza i ulaganja pomogla je pri pokretanju devet investicijskih
projekata Cija ukupna vrijednost nadmasuje 260 milijuna eura. Agencija je tek nedavno
otvorila Internet stranicu na kojoj ¢e biti dostupne informacije vezane uz Hrvatsku kao
potencijalno ulagacko odrediste. UloZeni napori poceli su dakle davati rezultate ove godine
tako da se oc¢ekuju pozitivni efekti na hrvatski izvoz i priljev inozemnih ulaganja.

U cilju poticanja ulaganja, kao i1 zaposljavanja, uvodenja novih tehnologija i opreme,
modernizacije 1 industrijskog povezivanja, donesen je i Zakon o slobodnim zonama u
kojima se gospodarske aktivnosti obavljaju uz posebne uvjete /16/. To su obi¢no podrucja
uz prometnice. Zastupljene djelatnosti u slobodnim zonama mogu biti proizvodnja, skladi-
Stenje 1 oplemenjivanje robe, lucke djelatnosti, trgovina na veliko i posredovanje u trgovini,
bankarske i druge financijske usluge te poslovi osiguranja i reosiguranja. U posebne uvjete
poslovanja unutar slobodnih zona spada u prvom redu ¢injenica da korisnici u zoni placaju
50% propisane stope poreza na dobit te da su oslobodeni placanja poreza na dobit prvih pet
godina poslovanja u zoni ako su u gradnju objekata u zoni ulozili iznos veéi od milijun
kuna, ali najvise do visine uloZenih sredstava. U Hrvatskoj je ukupno 15 slobodnih zona.
Postoje 1 poduzetnicke zone u jedinicama lokalne i regionalne samouprave kojima je cilj
ravnomjerni razvoj Hrvatske, brzi rast poduzetni$tva i povecanje zaposlenosti. Unutar ovih
zona daju se mnogi poticaji razvoju malog i srednjeg poduzetniStva ponajprije raznim
povoljnostima prilikom izgradnje poslovnog prostora, potpuno infrastrukturno opremljeno
zemljiSte 1 sl. Poticaji ulaganjima, kako je istaknuto, moraju biti u skladu sa strategijom
pojedine zemlje i mjerama ekonomske politike.

6. ZAKLJUCAK

U literaturi su opceprihvaceni pozitivni efekti inozemnih izravnih ulaganja na domacu
ekonomiju. Danas je sve vise prisutna konkurencija medu zemljama za privlacenje inozem-
nih ulaganja koja moze imati i pozitivne i negativne efekte na domace i medunarodno
blagostanje. Potrebno je voditi racuna o tome da poticaji ulaganjima ne nose vece troskove
nego $to je od njih korist za domacu ekonomiju te o transparentnosti ulaganja koja trebaju
pripomo¢i da troSak poticaja bude u skladu s postavljenim ciljevima. Razna istraZivanja
pokazuju kako su karakteristike trziSta medu najvaznijim determinantama lokacije inozem-
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nih izravnih ulaganja /6, str. 16./, takoder relativni troskovi proizvodnje i dostupnost resursa
kao i ljudski kapital. Ukoliko su svi navedeni ¢imbenici o kojima ovisi privlacnost nekog
odredista pozitivni, onda poticaji ulaganjima medu slicnim zemljama mogu igrati ulogu u
odluci investitora o lokaciji investicije.

Poticaji ulaganjima trebali bi biti dostupni svim investitorima neovisno o industriji i
nacionalnosti investitora. Da bi poticaji inozemnim izravnim ulaganjima bili opravdani,
potrebno je istodobno subvencionirati i lokalna poduzeca kako bi ojacala svoj kapacitet
apsorpcije strane tehnologije i vjeStina. Potencijalna se prelijevanja neée realizirati ukoliko
lokalna poduze¢a nemaju sposobnost i motivaciju da ufe od stranih multinacionalnih
kompanija i da investiraju u novu tehnologiju. Poticaji ulaganjima s ciljem povecanja
mogucénosti efekata prelijevanja mogu biti neefikasni ako se ne primjenjuju u kombinaciji s
mjerama pobolj$anja lokalnih mogucnosti uéenja i ukoliko se ne odrzava konkurentska
lokalna poslovna okolina.

Pozeljno je da se poticaji ne odobravaju unaprijed ve¢ na temelju djelovanja stranih
investitora. Drzave bi takoder trebale uloziti viSe napora u modernizaciju infrastrukture,
podi¢i razinu obrazovanja, poboljsati poslovnu klimu u sklopu politike promoviranja
investicija. S kvalitetnom lokalnom ponudom ljudskog kapitala te modernom infrastruktu-
rom i ostvarivanjem temelja za ekonomski rast, zemlja ne postaje samo atraktivnije odredi-
Ste za multinacionalna poduzeca ve¢ joj se povecava mogucnost ostvarivanja koristi
privatnog sektora efektom prelijevanja /2/.

U Hrvatskoj su poticaji ulaganjima uredeni Zakonom o poticanju ulaganja prema ko-
jem se poticaji dodjeljuju domacim i stranim, pravnim ili fizickim osobama. Ovi su poticaji
pretezito fiskalni (porezne i carinske povlastice), a u manjem obujmu i financijski (pokriva-
nje troSkova zaposljavanja).
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