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Analysis of the foreign direct investment flows on the global level

1. Uvod

Strani investitori oduvijek su trazili naine za investiranje; prekograni¢ne aktivnosti,
spajanja i pripajanja, ulazak na nova trziSta kao greenfield investicije ili preuzimanje
veC postojeCeg pogona i investiranje u njegovo preslagivanje samo su neke od

mogucénosti koje se nude buducéim investitorima.

Zemlje su podijeljene u nekoliko grupacija: zemlje sa razvijenom ekonomijom, zemlje
sa ekonomijom u razvoju i zemlje sa tranzicijskom ekonomijom. Podaci koji su
koriSteni prilikom izrade rada preuzimani su sa Internet stranica UNCTAD-a (Unctad
Handbook od Statictics i UNCTADStat) i World Investment Report-a raznih godina

pocevsi od 2001. pa nadalje, time oni €ine osnovu rada.

Rad pocinje objasnjenjem izravnih inozemnih investicija te se u prvom poglavlju
spominju teorije, motivi i politika priviacenja FDI-a. O tome koliko su priviacne zemlje
govori indeks restriktivnosti, taj se indeks izrazava u vrijednostima od 0 do 1, ¢ime 0
predstavlja otvorenu ekonomiju dok je vrijednost 1 za zatvorenu. Objasnjene su i
ostale vrste investiranja i veoma vaZzna uloga transnacionalnih kompanija u

inozemnom financiranju i investiranju.

Nadalje, prikazani su tijekovi inozemnih izravnih investicija na globalnoj razini. Podaci
su potkrijepljeni grafovima i tablicama kroz cijeli rad. Tijekovi su analizirani kroz
prilieve, odljeve i zalihe izravnih inozemnih investicija te su prikazani u razvijenim
zemljama koje obuhvacaju Europu i Ameriku, zemljama u razvoju gdje se istiCe Azija
te Latinska Amerika no obuhvaca takoder i Oceaniju i Afriku i tranzicijskim zemljama
pod koje spadaju Rusija, Kazahstan, Ukrajina, Srbija i druge.

Na kraju rada objasSnjene su greenfield investicije i FDI stocks (zalihe inozemnih

izravnih investicija).

Metode koje su koriStene prilikom izrade rada su metoda apstrakcije, metode analize
i sinzete te eksplikativna i deskriptivna metoda analize.
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2. Pojmovno odre denje izravnih inozemnih ulaganja

Ulaganja nerezidenata u poduzece kojima se stjeCe pravo upravljanja istim ili
ulaganja kojima se preuzima neko poduzecée nazivaju se izravna inozemna ulaganja,
(eng. Foreign direct investments - FDI). Izravna inozemna ulaganja razlikuju se od
ostalih ulaganja (npr. portfelj ulaganja) jer investitor ulaganjem u poduzece nastoji
preuzeti kontrolu nad njim te on ima trajni interes za poduzece i njegovo poslovanje,
dok su portfelj ulaganja odredena kao neizravno investiranje gdje investitor ima
namjeru poboljSati svoje investicije i tim ulaganjem on ne Zzeli sudjelovati u odlukama
vezanim za poslovanje poduzeca. NajceSc¢e su to ulaganja u dionice, obveznice i
ostale vrijednosne papire koje kotiraju na burzi i koje su izdane od inozemnih organa

vlasti te su ona sredstva kojima se Spekulira na trziStu ne bi li doslo do zarade.

Inozemne direktne investicije ukljuCuju sljedece tri komponente: dionicki kapital,
reinvestirane zarade i unutar kompanijske zajmove. Dionicki kapital odnosi se na
kupnju udjela poduzec¢a u inozemstvu, odnosno u zemlji koja nije njegova.
Reinvestirana zarada ukljuCuje ostatak dobiti od poslovanja poduzec¢a prethodne
godine koja nije podijeljena u vidu dividendi ve¢ ona ostaje u podruznici te se koristi
za daljnje ulaganje u postrojenje, opremu i op¢e poslovanje. Unutar kompanijski
zajmovi i dugovi odnose se na kratkoro€na ili dugoro¢na pozajmljivanja sredstava

izmedu investitora i njegove podruznice.

Da bi se ulaganje smatralo izravnim inozemnim potrebno je stjecanje minimalnih 10%
vlasni¢kih udjela (udjela u kapitalu) ili dionica, neovisno je li ulaganje rezidenta u
inozemstvo ili nerezidenta u tuzemstvu, zelja i motivi za upravljanjem poslovanja
poduzeéa su veoma bitni kada se uzima u obzir izravno ulaganje. Kategoriziraju se
prema podjeli na "Greenfield" investicije, "Brownfield" investicije i preuzimanja i

spajanja "Mergers and aquisitions".

Greenfield su one investicije kojima strani investitor ulaze u novo poduzece, time
naziv green — novo, zeleno, neiskoristeno, ulaze se u izgradnju novih gradevinskih
objekata, postrojenja i oprema. lzgradnja postrojenja zahtjeva radnu snagu stoga
zapoSljavanjem odredenog broja ljudi ono pomaze gospodarstvu i gospodarskom

rastu smanjujuci broj nezaposlenih. Dok sa brownfield investicijama investitor kupuje

! Hrvatska narodna banka, HNB, Inozemna izravna ulaganja
https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/sektor-inozemstval/inozemna-izravna-ulaganja  (lipanj,
2016.)
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odnosno ulaze u vec postojece poduzece te preuzima njegove obveze s namjerom
lansiranja novih proizvodnih aktivnosti. Malo poduze¢e se spaja s vecom
multinacionalnom kompanijom, samim time nema obvezu gradnje postrojenja i
opreme nego koristi ve¢ dano ali u druge svrhe. MozZe zaposliti nove radnike ali i
zadrzati stare te ih educirati o novoj proizvodnoj aktivnosti. NajéeS¢e se postavlja
novi menadzment u preuzetom poduzecu, mijenja se ciljano trziste i sli¢no. Takve

investicije su najcesSce u Hrvatsko.

Ovisno o postotku udjela inozemnog vlasnika, poduzeca primatelji ulaganja razli€ito

se nazivaju:’

— ogranak (engl. Branch), u slu€¢aju potpunog vlasnisStva
— podruznica (engl. subsidiary) ako se javlja s viSe od 50% vlasniStva
— povezano poduzece (engl. associate) s udjelom 10-50% direktnog ili

indirektnog vlasnistva u inozemstvu

2.1. Teorije FDI-a

Postoje Cetiri teorije koje na podrobniji nacin objaSnjavaju potrebu inozemnih
investitora za ulaganjem u drugu zemlju. To su: Teorija komparativnih prednosti,
Teorija licenciranja nasuprot inozemnim direktnim investicijama, Dunningova teorija

inozemnih investicija i Teorija industrijske organizacije.’

Teoriju komparativnih prednosti Seev Hirsch je razvio 1976. godine i ona polazi od
alternativnih moguénosti postojanja na trziStu putem izvoza, naglasak stavlja na
troSak. Sav troSak koji nastaje u jednoj zemlji prilikom izvoza u drugu zemlju mora biti
manji od dobitaka koje ¢e ta zemlja priskrbiti izvozom. TroSkovi se mogu javiti kao

troSkovi kupnje, kontrole i sli¢no.

Pokretaci teorije licenciranja nasuprot inozemnim izravnim investicijama jesu
Horstman i Markusen 1987. godine, teorija polazi od reputacije, odnosno cinjenice da
je percepcija potroSaca usmjerena na nacin da ako npr. primijete proizvod u velikom
supermarketu veca je vjerojatnost da ¢e kupiti taj proizvod €ak i ako je cijena veéa od

one u drugim prodavaonicama jer uz proizvod oni kupuju reputaciju i "dobro ime"

% Martigkovié, Z., N. Vojak, i S. PoZega, "Znagaj inozemnih izravnih ulaganja u Republiku Hrvatsku",
Zbornik Veleudilista u Karlovcu, Vol.2, No.1, 2012., str. 128.

Pavlovi¢ D., Inozemne direktne investicije u medunarodnoj trgovini, Zagreb, Golden marketing-
Tehnicka knjiga, 2008. str 35.

3
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stoga ocCekuju zadovoljavajuéu kvalitetu. Licenciranjem se daje pravo proizvodnje
drugom poduzecu u inozemstvu, no ono moze odluciti da smaniji kvalitetu proizvodnje
kako bi smanjilo troSkove poslovanja, takav potez ¢e pridonijeti kratkoro€nom priljevu
sredstava no nastetiti ¢e dugoro¢nom ugledu poduzeca, da bi se takve situacije
sprijeCile velike kompanije nude licencne ugovore u kojima trebaju predlagati
beneficije veée od koristi koje bi to poduzece moglo imati ukljuci li se u proizvodnju
robe slabije kvalitete. 1z tog se razloga velike kompanije koje posluju diljem svijeta

odlucuju na kupnju i ulaganje u svoju vlastitu proizvodnju preko izravnih investicija.

Iduéa teorija je Dunningova teorija inozemnih investicija. Zacetnik teorije je John
Dunning 1977.-1981. godine te ona pridonosi objasnjenju odgovora na pitanje "Zasto
bi netko krenuo u inozemna izravna ulaganja?", donosi odgovor u vidu tri elementa;
vlasnistvo, lokacija i internalizacija te to C&ini osnovu razumijevanja aktivnosti

multinacionalnih kompanija u inozemstvu.

Teorija industrijske organizacije posljednja je teorija, zasniva se na radovima S. H.
Hymera i C. P. Kindlebera, proizvodno — tehnoloSka obiljezja poduzec¢a i njihova
imovina predstavljaju osnovu za medunarodne tokove putem izravnih inozemnih

investicija.

2.2. Motivi ulaga €a i primatelja izravnih inozemnih investicija

Inozemna ulaganja mogu pozitivno utjecati na razvoj gospodarstva ali mogu imati i
nepovoljan ucinak. Pozitivho utjeCu kada stvaraju pozeljnu konkurenciju i poveéavaju
ukupna ulaganja te stvarajuéi nova radna mjesta smanjuju stopu nezaposlenosti.
Negativnim se ucCinkom smatra ako dode do ulaganja u trziSte gdje vecC postoji
konkurencija domacih poduzeca, tada dolazi do istiskivanja domacih poduzeca sa

trziSta Sto dovodi do smanjenja ukupnih investicija.

Investitori ulazu u zemlje kako bi ostvarili svoje ciljeve, da bi ih ostvarili moraju imati

odredene vizije i misije, a vizija dolazi od motiva.
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Postoji nekoliko vrsta izravnih inozemnih ulaganja s obzirom na motive: *

- Ulaganja koja su motivirana trziSnim potencijalom odredene zemlje, kada
investitor Zeli poceti ulagati u zemlju ili Zeli povecati vec¢ postojeéi trziSni udio
kojim nije zadovoljan,

— Ulaganja koja su orijentirana ka iskoriStavanju prirodnih bogatstva, zemljiSte
koje je bogato mineralima, naftom i sl.,

— Ulaganja kojima se nastoje smanijiti troSkovi poslovanja, naroc€ito proizvodnje,
kada se pogon prebacuje u zemlju gdje je niZa cijena rada i

- Ulaganja kojima bi se ostvarili ciljevi i strateSki interesi multinacionalnih
kompanija, Zelja za proSirenjem na nova trziSta, povecavanjem obujma

proizvodnje i sl.

Prednosti koje se javljaju zemljama primateljicama inozemnih investicija jesu:
povecanje bruto investicija, smanjenje nezaposlenosti, smanjenje razine siromastva,
povecanje drzavnih prihoda kroz poreze i namete, ulazak nove tehnologije, znanja i
vjestina u zemlju, poveéava se potraznja za materijalom i sirovinama i ponuda
konkurentnijin gotovih proizvoda. Negativni ucinci javljaju se gubitkom pozitivnih
eksternalija u slu€aju da multinacionalne kompanije pokuSaju preuzeti trziSte
odnosno razviju monopol te time ograni¢avaju poslovanje domaéim proizvodacima i

dolazi do efekta istiskivanja domacih poduzeca sa trzista.

2.3. Politika privla €enja izravnih inozemnih investicija

Privlacenje izravnih inozemnih ulaganja u bilo koju zemlju kompliciran je zadatak
kojim se bave razne agencije kojima je cilj prikazivanje zemlje u najboljem moguc¢em
svijetlu. IstiCuéi njene prednosti i skrivaju¢i nedostatke uljepSavaju postojece
ekonomsko i gospodarsko stanje. Inozemna ulaganja poboljSavaju platnu bilancu,
vanjsko trgovinsku bilancu uvozom i izvozom robe i usluga te se njima moze obavljati

financiranje.

Teorija privlatenja Dunninga iz 1988. godine postavlja OLI model (eng. Ownership
advantages, Location, Internalization) privlaCenja pri ¢emu su postojanje vlasnicke

prednosti zbog posjedovanja neopipljive imovine, prednosti lokacije i koristi koje se

* Martigkovié Z., N. Vojak, i S. Pozega op. cit., str. 129. (svibanj, 2016.)
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dobivaju kod pokretanja vlastite proizvodnje, a vece su od koristi koje bi se dobile
prodajom licence, vodeci razlozi i motivi ulaganja inozemnih ulagaa od kojih su
lokacijske prednosti najvazniji faktor. Tri su preduvjeta koja mjesto ulaganja mora
ispuniti ne bi li utjecalo na privlaCenje stranog kapitala a to su: politicka i ekonomska
stabilnost, poslovno okruzenje i infrastruktura. PolitiCkom se stabilnoSéu nastoji
pridobiti dugoro¢ni inozemni kapital koje moze pozitivno djelovati na zemlju
primateljicu, a da bi se dugoro¢ni kapital privukao potrebno je imati sigurno i
ekonomski stabilno gospodarstvo, nadalje kako investitori ne Zele komplikacije tokom
poslovanja, oni Ce traziti zemlju koja ima povoljno poslovno okruzZenje Sto znaci da se
poslovanje moze odvijati nesmetano, bez prevelikih administrativnih komplikacija i
dodatnih troSkova. Razvijena telekomunikacijska i prometna infrastruktura elementi

su koji pospjesuju privlagenje inozemnih investitora.®

Poticaji mogu biti financijski, javljaju se u vidu raznih potpora prilikom pokretanja
poslovanja u inozemstvu, subvencioniranjem kamatnih stopa kod kreditiranja manijih
poduzetnika, snizavanjem zahtjeva za instrumente placanja i bespovratnih potpora
kroz EU fondove za mikro i male poduzetnike prilikom ulaganja u materijalnu i
nematerijalnu imovinu kod npr., nabave dugotrajne imovine, dijelova postrojenja i
opreme, mjernih instrumenata i kontrolnih uredaja, troskova vezanih uz nabavu

patenata, autorskih prava, struéna osposobljavanja i sli¢no.°

Osim financijskih, poticaji se javljaju i kao fiskalni, u tom se slu¢aju spominju
oporezivanje i porezni poticaji te izdaci vlade za javna ulaganja u proizvodnju kao
faktori za poboljSanje konkurentnosti zemalja, osim boljih poreznih uvjeta zemlje koje
Zele privudi strane investicije takoder mogu biti u boljoj poziciji na trziStu ako imaju
moderniziraniju i napredniju infrastrukturu, povec¢anu lokalnu produktivnost,
obrazovanije ljudske kapitale i obrazovni sustav te poboljSano cjelokupno poslovno

okruZenje, éemu vlade teZe pri privladenju investicija.’

FDI restriktivnost je indeks mjeren prema praviima OECD-a nekih zemalja koji

prikazuje politike FDI-a u zemljama (otvorenost trziSta) te ono promatra Cetiri

® paliaga M., Z. Strunje, Uloga urbanog marketinga u funkciji priviadenja direktnih stranih ulaganja u
hrvatskim gradovima, Ekonomska misao praksa, br.1., 2011, hrcak.srce.hr/file/103915 (kolovoz, 2016)
® EU Fondovi.hr, Sustav potpora E-Impuls 2016, http://eufondovi.hr/natjecaji/otvoreno/e-poduzetnicki-
impuls (rujan, 2016)

Bhasin N, The Impact of Fiscal Policy on Foreign Direct Investment Inflows: A Study of India and
Select Asian Economies, University of Delhi - Department of Commerce, Journal of Indian Taxation,
Vol. 1, Issue 1, 2014, http://ssrn.com/abstract=2436798 (rujan, 2016)
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najvaznije vrste ograni¢enja: diskriminacijska politika, mehanizmi odobrenja, kljuéna

ograni€enja stranih zaposlenika te operacijska ogranienja.
Indeks prikazuje vrijednosti izmedu 0 i 1, ¢ime je O za otvoreno trziSte te 1 za
zatvoreno.®

Graf. 1 Popis odre denih zemalja i njihov indeks FDI restriktivnosti u 2015. godini, prikazan prema
sektorima
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Izvor: OECD FDI Regulatory Restrictiveness Indeks,
(http://stats.oecd.org/Index.aspx?datasetcode=FDIINDEX#)

Prema grafu 1 od prikazanih zemalja u sekundarnom sektoru vrijednosti nula prisutne
su kod Turske, Njemacke, Gréke, Ceske, Nizozemske, ltalije i druge, dok su
vrijednosti ve¢e od 0,00 zastupljenije u primarnom i tercijarnom sektoru i to kod
Australije, Svedske, Ujedinjenog Kraljevstva i Sjedinjenih Americkih Drzava,

vrijednosti se priblizavaju brojci 0,1 stoga predstavljaju otvoreno trziste.

Pod primarnim sektorom podrazumijevamo sve djelatnosti kojima se proizvodi hrana i
sirovine a ukljuCuje poljoprivredu, ribarstvo, sto€arstvo i Sumarstvo, sekundarnim
sektorom smatraju se djelatnosti industrije to¢nije, gradevinarstva, rudarstva,
energetike i brodogradnje dok tercijarni sektor obuhvaéa turizam, ugostiteljstvo,

trgovinu i slicno.

® OECD (2016), FDI restrictiveness (indicator),
http://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/fdi-restrictiveness/indicator/english_c176b7fa-en
(lipanj, 2016)
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Graf. 2 FDI restriktivhost u zemljama koje su unuta  r OECD grupacije za 2015. godinu
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lzvor: OECDStat, (http://stats.oecd.org/Index.aspx?datasetcode=FDIINDEX#)

Organizacija za ekonomsku suradnju i razvoj (OECD) postavlja misiju kojom Zeli
postic¢i poboljSanje ekonomije i povisiti standard Zivota ljudi diljem svijeta. Grafom 2
prikazan je FDI indeks restriktivhosti za zemlje koje su uklju¢ene u OECD grupaciju.
Kanada sa 0,166, Korea sa 0,135 te Meksiko sa 0,193 jesu drzave sa najvec¢om
vrijednosti indeksa dok su Ce3ka, Nizozemska i Portugal prikazane kao zemlje s
najnizim indeksom, a time i najotvorenijim trziStem.

Graf. 3 FDI restriktivnost u zemljama koje nisu unu  tar OECD grupacije za 2015. godinu
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Izvor: OECDStat, (http://stats.oecd.org/Index.aspx?datasetcode=FDIINDEX#)

Od zemalja koje nisu unutar OECD grupacije isti¢u se Filipini sa 0,410, Kina sa 0,38,
Saudijska Arabija i Minmar sa 0,36 te Indonezija sa 0,340 Cime se te zemlje
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percipiraju kao zatvorenije. Argentina, Kolumbija, Litanija, Romanija i JuznoafriCka
drzava imaju vrijednosti najblize nuli te stoga one imaju otvorenije trziSte Sto je

prikazano grafom 3.

2.4. Ostale vrste inozemnih ulaganja

Portfolio inozemne investicije jesu ulaganja kojima investitor nema zelju upravljanja i
kontrole poduzeéem stoga su razliite od inozemnih izravnih investicija. Njima on
kupuje dionice, obveznice i vrijednosne papire u iznosu koji ne premasuje 10%

ukupne vrijednosti poduzeca.

Portfolio ulaganja su nastojanja imatelja za raznolikim portfeljem vrijednosnih papira
radi smanjenja rizika. Sto je vise manjih ulaganja manja je vjerojatnost da ¢e jedna
propala investicija uzrokovati veliku Stetu na ukupni portfelj. Jedina Zelja takvih
investitora je dividenda i svi prinosi koji su moguci od investicije, uz navedena postoje
I ostala inozemna ulaganja pod kojima se smatraju sva inozemna ulaganja koja nisu
izravna ili portfolio ulaganja, kao npr., kreditni aranzmani medu dvjema drzavama,
medunarodnim organizacijama i slicno. U ovoj kategoriji prevladava javni kapital dok

je kod portfolio i direktnih investicija uobi¢ajen privatni kapital.’

2.5. Uloga transnacionalnih kompanija u globalnim i nvesticijskim tijekovima

PoCetak globalizacije razni autori stavljaju u izravnu ili neizravhu vezu sa
transnacionalnim kompanijama (TNC). Globalizacijom se povezuju dijelovi svijeta koji
bi inace bili zakinuti. Transnacionalne i multinacionalne kompanije vazan su izvor

FDI-a posto oni posluju u viSe zemalja te ulazu u zanimljive im industrije.

Globalizacija je jedan od mnogih trendova koji ukljuuju intenzivnije kretanje roba i
usluga, kapitala, informacija i ljudi medu drzavama te razvoj tehnologija, institucija i
pravnih sustava i infrastruktura kojima se to kretanje odreduje i omogucéuje.’®
Slobodno kretanje roba i klju¢nih elemenata za trgovanje ima svojih prednosti, kao
Sto je povezivanje drzava i Sirenje trziSta na globalnu razinu, ¢ime se uvelike
olakSava poslovanje i napredovanje. Ljudi odluCuju viSe putovati pa je i

vanjskotrgovinska bilanca na dobitku, razvojem telekomunikacijskih i internetskih

° Pavlovié D., op. cit.,str. 17.
oM, Grgi¢ i V. Bilas Medunarodna ekonomija, Zagreb, Lares Plus, 2008. str. 605.
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veza diljlem svijeta olakSan je prijenos informacija koje u danasnje vrijeme dodu s
jednog kraja svijeta na drugi u nekoliko trenutaka. lako ima podosta pozitivnih
uCinaka globalizacija ima i neke nedostatke, tokom putovanja stanovnika gradske
okoline u tropska podrucja velika je moguénost da sa sobom pri povratku donesu i
bolesti i infekcije koje nisu specificne pa i tesko izljecive, velika je opasnost i kriminal

narocito terorizam, naglasene su prijetnje na globalnoj razini i sli¢no.

Transnacionalne kompanije su poduzeca koja svoje poslovanje ne baziraju samo u
mati¢noj zemlji ve¢ ga sele dillem svijeta na sve kontinente, pa tako ono iz mati¢ne

zemlje upravlja svojim podruznicama u inozemstvu.

Neki od kriterja koje se moraju zadovoljiti kako bi se poduzece nazivalo

transnacionalnim su sljedeéi: **

- Udio imovine u inozemstvu u ukupnoj imovini mora biti iznad 50%,

- Broj podruznica koje su u inozemstvu treba biti minimalno Sest,

- Udio prihoda ostvarenih u inozemstvu ulazi u ukupne prihode poduzeca,

- Mora postojati odreden broj zaposlenika sa stranim drzavljanstvom i

- Poduzeée u podruznici mora obavljati aktivnosti proizvodnje jer ukoliko ono
samo distribuira proizvode koji su proizvedeni u mati¢noj drzavi ne moze se

nazivati transnacionalnim.

Poslovanje transnacionalnih kompanija moze se podijeliti na tri faze, prva faza je
izvoz, kada ono osniva podruznice za distribuciju ili sastavljanje gotovih proizvoda,
zatim je faza proizvodnje u inozemstvu kada ono direktnim investicijama ulaze u ve¢
postojeca ili nova poduzeca radi Sirenja proizvodnje, te posliednja je faza
multinacionalne ekspanzije'?, tada se diliem svijeta pronalaze najefikasniji i
najekonomicéniji faktori proizvodnje pa tako sama proizvodnja mozZze se odvijati u

jednom dijelu zemlje dok se materijal za proizvodnju nabavlja s drugog kraja svijeta.

Poduzeca koja preseljavaju svoje pogone u druge zemlje i odraduju proizvodnju u
nekoliko zemalja prilagodavaju svoju politiku poslovanja prema politici zemlje u kojoj
se nalaze. Jedan od dobrih primjera za multinacionalne kompanije jest tvornica

tiestenine Barilla, Barilla ima pogone i poslovne zgrade u Grckoj, Francuskoj,

1p, Bjeli¢, Medunarodna trgovina, Beograd, Ekonomski fakultet Univerziteta u Beogradu, 2011, str.
112
2 p_Bjelic, op cit.,str.113
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Njemackoj, Norveskoj, Rusiji, Svedskoj, Turskoj, SAD-u i Meksiku a Zito za svoje

proizvode kupuje diliem svijeta.*®

Prema podacima iz Clanka Economista, najveca transnacionalna kompanija u 2011.
godini bila je General Electric, ameriCka tvrtka koja je imala najviSe imovine sa
vrijednosti od preko 500 mird dolara, njezina imovina u inozemstvu zauzimala je 70%
od ukupne imovine. Medu prvih deset kompanija javljaju se General Electric (SAD),
Royal Dutch Shell (Nizozemsko Britanska podruznica), BP (VB), Exxon Mobil (SAD),
Toyota (Japan), Total (Francuska), GDF Suez (Francuska), Vodafone (VB), Enel
(ltalija), Telefonica (Spanjolska).** Na listi se nalaze i Nestle, Siemens, Volkswagen,
Honda, Deutshe Telekom i drugi. lako je u 2011. godini General Electric bilo
poduzece sa najve¢om vrijednoS¢éu, nakon cCetiri godine palo je na treée mjesto sa
257 mird dolara inozemnih sredstava odnosno 492 mird ukupnih sredstava. Prema
UNCTAD-ovoj listi top 100 multinacionalnih kompanija za 2015. godinu na prvom
mjestu nalazi se Royal Dutch Shell. To je jedna od vodecih kompanija na svijetu, bavi
se pretezito naftom i plinom te posluje u vise od 70 poslovnica diljiem svijeta sa
prosje¢no 93 tisuée radnika od kojih su 68 tisu¢a inozemni radnici, Sto je prikazano
slikom 1. Slijede ju Toyota Motor Co., japansko poduzecée za proizvodnju automobila,
na popisu nalazimo i Vodafone Group, Volkswagen Group i Apple poduzece za

proizvodnju mobilnih uredaja i raCunala.

Slika 1 Top 10 MNC-a prema UNCTAD-u u 2015. Godini, prikazano u mil dolara i brojem zaposlenih

Sredstva u mil dolara  Prodaja u mil dolara Zaposlenja
Korporacija Inozemna Ukupna Inozemna  Ukupna Inozemnars U  kupno
Royal Dutch Shell plc UK 288283 340157 169 737 264 960 68 000 93 000
Toyota Motor Corporation Japan 273280 422176 165 195 236 797 148 941 348 877
General Electric Co SAD 257 742 492692 64 146 117 385 208 000 333 000
Total SA Francuska 236719 244856 123 995 159 162 65773 96 019
BP plc UK 216698 261832 145 640 222894 46 700 79 800
Exxon Mobil Corporation SAD 193493 336758 167 304 259 488 44 311 73 500
Chevron Corporation SAD 191933 266 103 48 183 129 648 31900 61 500
Volkswagen Group Njemacka 181826 416596 189 817 236 702 334076 610 076
Vodafone Group Plc UK 166 967 192310 52 150 61 466 75 666 105 300
Apple Computer Inc SAD 143652 290479 151983 233715 65 585 110 000,

Izvor: UNCTAD, Annex tablica 24, WIR 2016,

3 Multinational Corporations, (http://www2.econ.iastate.edu/classes/econ355/choi/mul.htm) (lipan;,

2016)
1 Biggest transnational companies, Economist.com,
(http://lwww.economist.com/blogs/graphicdetail/2012/07/focus-1) (lipanj, 2016)
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3. Tijekovi FDI-a na svjetskoj razini

Prema Svjetskom investicijskom izvjeS¢éu (World investment report) iz 2015. godine
ukupni priljevi izravnih inozemnih ulaganja smanijila su se za 16% na razinu od 1,23
biljuna dolara u 2014. godini, no sko€ila su na 1,76 biljuna u 2015. ¢ime su
premasila prethodne procjene WIR-a. Procjenjivao se porast FDI-a u 2015. godini za
11% na 1.4 bilijuna, 2016. godine na 1.5 bilijuna te 2017 na 1.7 bilijjuna dolara.

Vrijednost od 1,76 biljuna u 2015. godini ujedno je i najveca vrijednost nakon
svjetske krize koja se dogadala u razdoblju od 2008.-2009. Porast prekogranic¢nih
preuzimanja i spajanja sa 432 mird dolara u 2014. godini na 721 mird u 2015. smatra
se vodedéim razlogom za oporavak FDI-a na svjetskoj razini. Priljevi FDI-a u razvijene
zemlje duplo su se povecali, dosegli su razinu od 962 mird dolara. Razvijene zemlje
su preuzele 55% ukupnih prilleva inozemnih izravnih investicija, najjaci rast
primijecen je u Europi. Zemlje u razvoju dosegle su razinu od 765 mlird dolara u
2015. godini. Azija je ostala najvecom regijom po prihvacanju FDI-a. Odljevi izravnih
inozemnih investicija iz razvijenih zemalja narasli su za 33% na razinu od 1,1 bilijun
dolara. Europa je postala najve¢om regijom za investiranje sa investiranim FDI-om u

vrijednosti od 576 mird dolara.®

Tijekovi inozemnih investicija mogu se gledati kroz priljeve, odljeve i zalihe Sto Ce se
prikazati u nastavku. U ovom dijelu detaljno ¢ée se analizirati tijjekovi FDI-a na
globalnoj razini kroz dulje vremensko razdoblje. U kretanju FDI-a prati se rastuéi
trend pa su FDI kretanja 1980. godine iznosila 54,4 mlird dolara, da bi u 2014. godini
iznosila 1,2 bilijuna dolara te 2015. narasli gotovo na 1,8 bilijuna.

> UNCTAD, Investor nationality: policy challenges, World Investment Report 2016,
(http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2016_en.pdf)

12



Analysis of the foreign direct investment flows on the global level

Graf. 4 Priljevi FDI-a na svjetskoj razini, u razdob  lju od 1970. do 2015. godine, u biljunima dolara
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Izvor: UNCTADSTAT, Statisticki podaci
(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96740)

Najveci porast dogodio se u razdoblju od 1991. do 2000. godine, 1991. iznosile su
154 mird dolara te 2000. godini 1,4 bilijuna dolara Sto je skoro osmostruki porast.
Razvoj medunarodne trgovine, razvijanje nac¢ina komuniciranja i transporta omogucio
je investitorima uvid u zemlje koje su smatrali zanimljivima za ulaganje i naposljetku

pomoglo pri velikom rastu investicija u razdoblju od 1980. do 2000. godine.

Prema World Investment Report-u iz 2001. godine jaka ekspanzija inozemnih
investicija moZze se pripisati velikom broju transnacionalnih korporacija te njihovom
utjecaju, u tom razdoblju bilo ih je viSe od 60,000 sa preko 800,000 podruznica diljem

svijeta. Primaoci najveéeqg dijela FDI-a i dalje su razvijene zemlje.

Daljnje kretanje investicija nije toliko impresivno posto je vec¢ sljedeée godine (2001)
vidljiv pad na 684 mird dolara, odnosno pad za gotovo 50%, najveci udio tog pada
nose razvijene zemlje i to za 40% u iznosima od 1,1 bilijuna dolara u 2000. godini na
460 mird dolara u 2001. godini. World Investment Report iz 2002. godine povezuje
pad sa naglim padom vrijednosti vrijednosnica na burzi i slabljenjem ekonomske
aktivnosti u vec¢im industrijskim ekonomijama i teroristickim napadima tj. slabljenjem
povjerenja investitora u napadnute zemlje, tu se istice i napad 11. rujna 2001. godine
na WTC za kojeg postoji mogucnost da je produbio usporavanje investicija.

Napad nije ostavio investitore ravnodusnima, a javlja se i zabrinutost zbog politicke
situacije ponajprije u razvijenim zemljama koje su glavni ulagaci.
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Graf. 5 Priljevi inozemnih investicija u razdoblju 1 999. - 2004. godine
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lzvor: UNCTADSTAT, Statisticki podaci
(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96740)

Uzroci mogu biti vezani i uz financijske krize, oni se mogu javiti u vidu
neodgovarajuce drzavne politike prema financijskom sektoru, drzavne politike prema
prilievu stranog kapitala i drzavne makroekonomske politike.*®

Mozemo pretpostaviti da je jedan od uzroka smanjenja inozemnih investicija unutar

te grupacije "dot.com” kriza koja je harala pocetkom 2000-ih godina.

"Dot.com" krizom naziva se kriza koja je uslijedila nakon pojave interneta u kasnim
godinama 20-og stolje¢a, mnoga poduzeca svoja su poslovanja "prebacila" u
virtualnu stvarnost. Investitori su predvidali milionske povrate na svoja ulaganja stoga
su i masovno ulagali, no vecina tih poduzecéa naisla su na problem Sto je rezultiralo
kolapsom, za sobom su ostavili investitore u gubitku sa iznosima od vrtoglavih 5

bilijuna dolara.’

Razlozi koji su mogli prethoditi dot.com krizi vezani su uz neorganiziranost analitiCara
koji su svoju paznju usmjeravali na opée poslovanje no nisu obracali pozornost na
novCane tokove i opcenito kako poduzeéa posluju i od kud pribavljaju potrebna
sredstva te precijenjene dionice. TrziSte dionica (burza) djeluje po principu ponude i
potraznje pa dolazi do situacije da veliki broj zainteresiranih investitora kupuje dionice

u nadi da ¢e zaraditi stoga ponuda dionica raste no shodno tome i cijena raste, Sto je

' M. Grgié, i V. Bilas, op. cit., str. 560
7 K. Smith, History of the Dot-Com Bubble Burst and How to Avoid Another, Money Crashers,
http://www.moneycrashers.com/dot-com-bubble-burst/ (travanj, 2016.)
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veca cijena viSe ¢e poduzeca nuditi svoje dionice i investitorima davati iskrivljenu

sliku poduzec¢a ukoliko ono ne vrijedi toliko.

Nakon svega inozemni investitor gubi sigurnost u zemlju i ne zeli se izlagati
nepotrebnim rizicima te odbija ulagati i dolazi do pada ulaganja. Ukoliko u zemlji
postoji nedovoljno dobro odreden porezni sustav investitori odlu€uju ne izvrsiti
ulaganja jer bi im troSkovi bili ve¢i od koristi koje bi proizasle tim ulaganjem. Mnogi su
drugi uzroci i dogadaji koji su prethodili padom investicija.

Naredne 2003. godine zabiljezen je pad na razinu od 551 mird dolara, pad za 39
mird dolara u odnosu na 2002. godinu te se ve¢ 2004. godine podize za 130 mird
dolara odnosno na razinu od 682 mird dolara. Predvidanja World Investment Reporta
bila su usmjerena na ponovni razvitak transnacionalnih kompanija kojih je tada bilo

priblizno 61,000 sa viSe od 900,000 inozemnih podruZnica.

Porast prekograni¢nih ulaganja i spajanja i pripajanja (cross-border merge, "Mergers
and Aquisitions") dovele su do porasta investicija u 2004. godini, te su tada one
iznosile 682 mird dolara i od tada nastavljaju rasti do 2007. godine.

Te je godine vrijednost inozemnih stranih investicija dosegla najviSu razinu ikada,
iznosile su 1,9 bilijuna dolara, Sto bi preraCunato u nasoj valuti iznosilo 12 bilijuna
kuna. Prema WIR 2008 razlozi za takav rast nalaze se u snaznom ekonomskom
rastu i visokom performansu kompanija. Reinvestirana dobit prelazi 30% u strukturi
ukupnih FDI-a dok je broj transnacionalnih kompanija narastao na 79,000 sa 790,000

podruznica diljem svijeta te se nastavlja Siriti.

U naredna dva grafa prikazana je struktura zemalja podijeljenih na zemlje u razvoju,
tranzicijske zemlje i razvijene zemlje u godinama maksimalnih priljeva FDI-a 2000. i
2007.godine.
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Graf. 6 Struktura priljeva FDI-a po stupn ju razvijenosti zemalja u 2000. godini
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Izvor: : UNCTADSTAT, Statisti¢ki podaci

(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96740)

Graf. 7 Struktura priljeva FDI- a po stupnju razvijenosti zemaljau  2007. godini
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Izvor: : UNCTADSTAT, Statisti¢ki podaci
(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96740)

Vidljivo je da su priljevi FDI-a u tim godinama najveci u razvijenim zemljama, one
preuzimaju 79% od ukupnih FDI-a, zemlje u razvoju 20% te tranzicijske zemlje 1%, u
2000. godini dok su 2007. godine razvijene zemlje za 12 postotnih poena nize te
uzimaju 67% od ukupnih inozemnih investicija, a zemlje u razvoju rastu na 28%. Pod
zemlje u razvoju svrstavaju se: Afrika, Juzna Amerika, Azija i Oceanija, zanimljivo je
vidjeti kako je u sedam godina postotak priljeva FDI-a u odnosu na ukupne izravne
investicije razvijenih zemalja opao dok se postotak zemalja u razvoju podigao.
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Razlog tome nalazi se u konkurentskom natjecanju i trazenju boljih zemalja za
uspostavu postrojenja i pogona sa Sto manjim troSkovima kako poslovanja tako i
rada. Zbog toga se i postotak zemalja u tranziciji povisio sa 1 na 5%. U tranzicijskim
zemljama nalazimo zemlje poput Bosne i Hercegovine, Srbije, Ukrajine, Bjelorusije,

Crne Gore, Kazahstana i sliéno.

Posljedice velike svjetske krize koja je zapoCela 2007. godine a obuhvaéa sektor
bankarstva i nekretnina, osjecaju se i na inozemnim investicijama. Do Sirenja krize na
svjetsku razinu doSlo je zbog sekuritizacjie banaka odnosno preprodaje kredita po
cijelome svijetu, tada su investicije pale sa 1,9 bilijuna u 2007. na 1,5 bilijuna dolara u
2008.godini.

Sve tri komponente: reinvestirana dobit, unutar kompanijski zajmovi i dionicki kapital
drasti¢no su pale u 2009. godini no ve¢ u prvoj polovici 2010. godine one pocinju
rasti. DostiZu vrlo visoku razinu u 2015. godini od 1,76 bilijuna dolara, to je ujedno i
najvisa razina nakon velike krize. WIR predvida nastavak rasta na 1,8 biljjuna dolara
do 2018. godine, iako se predvida pad u 2016. godini. Spajanja i preuzimanja i tada
su bila visoki faktor za dizanje investicija. Uz to mnogo se i radilo na rekonstruiranju

vlasniStva.

U razdoblju od 2008. do 2014. godine biljeze se tri pada 2009., 2012. i 2014. godine
kako je i prikazano grafom 8. Neke od promjena koje su se dogodile u 2009. godini a
vezane su uz svjetska kretanja FDI-a prethodile su globalnoj krizi i posljedice ¢e biti

vidljive u kratkom i srednjem roku.

Tri su razloga, prvo, oCekivani rast u zemljama u razvoju i tranzicijskin zemalja kako
zemlje primanja FDI-a tako i zemlje izvora investicija, one su u 2009. godini
akumulirale gotovo polovicu FDI-a te su to zemlje za koje se oCekuje da ¢e oporaviti
negativan tok inozemnih investicija, drugo, pad u domeni proizvodnih izravnih stranih
investicija koji je povezan s uslugama i primarnim sektorom te se isti ne moze
ispraviti. Posljednji razlog je kriza, iako je svjetska kriza imala impozantan utjecaj na

inozemne investitore ona nije zaustavila rastuéu industrijalizaciju proizvodnje.*®

Pozitivan tijek u 2011. godini predviden je nakon pada prethodne godine, zemlje u

razvoju i tranzicijske zemlje imaju vodstvo nad razvijenim zemljama iako su njima te

8 UNCTAD, Investing in a low carbon economy, World Investment Report 2010
http://unctad.org/en/Docs/wir2010_en.pdf (svibanj, 2016)
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godine priljevi narasli za 21% u odnosu na 2010. Prema WIR 2012 veliki broj
prekograni¢nih preuzimanja zasluzan je za rast od 236 mird dolara potpomognut
velikim poslovima (megadeal — poslovi veéi od 3 mird dolara) kojih je u 2011. godini
bilo 66 usporedno sa 2010. kada ih je bilo 44.

Ostar pad slijedi u 2012. godini nakon laganog oporavka u 2010. i 2011. godini.
Inozemne izravne investicije iznosile su 1,4 bilijuna dolara, tokovi investicija pali su u
23 od 38 razvijenih zemalja, u Europskoj Uniji snizile su se za 40% te u Sjedinjenim
Americ¢kim Drzavama 26%, pali su i priljevi u Australiji i Novom Zelandu (13% i 33%),
no neke zemlje su doZivjele i porast investicija kao na primjer Japan i Ujedinjeno
Kraljevstvo. Pad investicija pripisuje se slabljenju mogucnosti gospodarskog rasta i
nesigurnosti pogotovo u Europi kao i smanjenje investicija u ekstraktivne zemlje

stoga su i unutar kompanijski zajmovi osjetili smanjivanje tokova u 2012.godini.*

U 2014. godini zabiljeZzen je Cetvrti zna€ajniji pad od 1990. godine, priljev investicija
pao je za 16% na vrijednost od 1,2 biljuna vec¢inom zbog osjetljivosti globalne
ekonomije, politicke nesigurnosti i visokih geografskih rizika. Priljevi FDI-a u zemlje u
razvoju dostizu najvecu razinu na 681 biljuna dolara Sto Cini 2%-tni rast te one
preuzimaju ulogu vodeée ekonomije u prihvaéanju FDI, Kina se istiCe kao najveci

primatelj FDI-a.

Graf. 8 Priljevi inozemnih izravnih investicija na s  vjetskoj razini u razdoblju od 2008. do 2014. godin e, u
bilijunima dolara
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lzvor: UNCTADSTAT, Statisticki podaci

(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96740)

¥ UNCTAD, Global value chains: investment and trade for development, World Investment Report
2013, http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2013_en.pdf (svibanj, 2016)

18



Analysis of the foreign direct investment flows on the global level

Graf 9 prikazuje stanje odljeva investicija na globalnoj razini u razdoblju od 1990.
godine do 2014. Najnize vrijednosti su u razdoblju od 1990. do 1996, godine kada su
iznosile od 200 mird do 300 mird dolara. NajviSa vrijednost zabiljezena je 2007.
godine i tada je iznosila 2 bilijjuna dolara, najveéi ulagaci bile su razvijene zemlje sa
1,8 bilijuna i to najve¢im dijelom zemlje Europe (1,25 bilijuna dolara) te zemlje u
razvoju sa 269 mird dok su tranzicijske zemlje sudjelovale sa 50 mlird dolara. U 2014.
godini odljevi FDI-a iznose 1,35 bilijuna od ¢ega razvijene zemlje sudjeluju sa 823
mird, zemlje u razvoju sa 468 mird te tranzicijske zemlje sa 63 mird dolara, od
tranzicijskin zemalja najviSe je ulagala Rusija sa 56 mird dolara. 2015. godine

razvijene zemlje ulagale su u inozemstvo u vrijednosti od 1,21 biliona dolara.

Graf. 9 Odljevi izravnih inozemnih investicijaura  zdoblju od 1990. do 2014. godine, u biljunima dola ra
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Izvor: UNCTADStat, statisticki podaci,

(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx)

3.1 Tijekovi FDI-a u razvijenim zemljama

Zemlje u razvoju dijele se na ekonomije Amerike, Azije, Europe i Oceanije, zemlje
koje obuhvac¢a grupacija Amerike jesu Kanada i SAD, zemlje Azije jesu lzrael i
Japan, Europa se dijeli na Austriju, Belgiju, Hrvatsku, Dansku, Finsku, Francusku,
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Njemac¢ku, Gréku, ltaliju, Poljsku, Sloveniju, Spanjolsku, Svicarsku, Ujedinjeno

kraljevstvo i druge. Oceanija se dijeli na Australiju i Novi Zeland.?°

Na grafu 10 vidljivo je da je medu zemljama Europa najjaca, slijedi ju Amerika dok je
Azija najslabija koja slijedi Oceaniju. NajviSa vrijednosti je u 2007. godini i to od
Europe sa 845 mird dolara, najnize vrijednost nalazimo ispod 50 mird dolara kod
Oceanije i Azije te do 1984. godine i kod Amerike. Vrijednosti imaju veliku fluktuaciju
sa nekoliko velikih uspona i padova Sto je izrazenije kod Amerike i Europe.

Prema podacima iz WIR 2016., u 2015. godini razvijene zemlje primile su 962,5 mird
dolara Sto je 84%-tni rast te sudjeluju u globalnim investicijama u 54,6%, od toga
SAD su primile 379,9 mird dolara, Kanada 48,6 mird, Irska 100 mlird, Nizozemska
72,6 mird te Svicarska 68,8 mird. Ukupne predvidene greenfield investicije za
razvijene zemlje u 2014. godini iznosile su 232,8 mird dolara te 2015. godine rastu
na 261 mird, u primarnom sektoru investicije su narasle sa 1,8 mird dolara na 7,7
mird u 2015. godini, proizvodnom sektoru su greenfield investicije narasle sa 104
mlird na 112 mird te usluznom sektou sa 126 mird na 141 mird dolara. Prekograni¢na
kupnja ukupno je iznosila 301 mird dolara 2014. godine dok je prodaja bila na 256
mird dolara, u 2015. godini kupnja je iznosila 630 mird dolara a prodaja 585 mird. U
primarnom je sektoru u 2015. godini bilo 15 mird kupnje, u proizvodnom sektoru 354

mlird te u usluznom 260 mird dolara.

% podaci sa UNCTADStat Internet stranice
http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx (lipanj, 2016)
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Graf. 10 Priljevi FDI-a u razvijenim ekonomijama za  razdoblje od 1980. do 2014. godine, u mird dolara
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Izvor: UNCTADSTAT, Statisti¢ki podaci
(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx)
3.1.1. Europa

Europa je imala dva velika rasta u godinama 2000. i 2007. te jedan znacajan pad u

2001. godini, nakon kojeg slijedi razdoblje oporavka.

Vrijednost investicija 1998. godine iznosila je 298 mird dolara te je 2000. godine
porasla na 713 mird dolara, Sto je 40%-tni rast. Smatra se da je Europsko udruzenje
slobodnog trgovanja (EFTA — European Free Trade Association) bila jedan od
kljunih stimulansa za povecanje investicija u zemlje zapadne Europe. Investicije su
dosegle rekordnu vrijednost u 2000. godini zbog prekograni¢nih preuzimanja i
spajanja, Europska Unija je sa svojom nezavisnom regionalnom politikom, dobrom
politickom situacijom, snaznom infrastrukturom i velikim trziStem uspjela privuci
gotovo 618 mird dolara inozemnih izravnih investicija. Nakon trogodiSnjeg pada,

investicije su u 2015. godini rasle na 504 mird dolara.

Njemacka je postala jedan od vaznijih primatelja u regiji zbog investicije UK-a koja se
smatra najvecom investicijom ikada, preuzimanje Mannesmann-a od strane
VodafoneAirTouch-a. Na tokove FDI-a u Belgiji zna¢ajan utjecaj imale su aktivnosti
nakon spajanja i pripajanja koje su rezultirale retroaktivnim promjenama u tokovima
prilieva i odljeva investicija. lako su u Belgiji investicije u 2000. godini bile nize nego
one u 1998. one nastavljaju rastuci trend. Prekograni¢ne aktivnosti bile su pretezito
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znacajne u podrucju telekomunikacija i automobilske industrije, nekoliko promjena se
dogodilo u bankarskom sektoru, spajanje Finske i Svedske banke u Nordea banku,
Danske banke sa Christiana Bank og Kreditkasse, no ostale zapadno europske
banke se odluCuju za strategiju Sirenja na nova trziSta. U 2001. godini investicije
unutar Europske Unije pale su za 60%, vecina je tijekova ostala unutar grupacije i to
sa najvec¢om koncentracijom na usluzni sektor dok su se vrijednosti prekograni¢nog
poslovanja i pripajanja spustile te je broj velikih poslova bio manji u usporedbi s
prethodnim godinama. lako u padu, Europa premasuje Ameriku od 1990. godine do
danas. Zemlje koje su najviSe osjetile pad investicija su Njemacka i Ujedinjeno
Kraljevstvo te Danska i Finska dok se u Francuskoj, Grckoj i Italiji investicije nisu
mijenjale, ostale su na istoj razini ili se malo povecale. Prema UNCTAD-ovom
transnacionalnom indeksu zemlje koje su rangirane kao zemlje sa najveéim
potencijalom su Belgija i Luksemburg, Svedska i Irska no ima i zemalja koje su
ispodprosjecne kao npr., Austrija i Italija. Najpozeljnije zemlje za ulaganje su
Njemacka, Ujedinjeno Kraljevstvo i Francuska prema istrazivanju UNCTADA za
naredne tri godine. Investicije u Francuskoj porasle su za 23% te se taj porast smatra
kao najveci porast u 2001. godini unutar grupacije razvijenih zemalja, u Grékoj su
porasle za priblizno 50% i to vecinom zbog marketinski orijentiranih inozemnih
investicija provedene kroz preuzimanja od Europe i SAD-a. Investicije su rasle i u
ltaliji za 11% djelomiéno zbog preuzimanja Spanjolskog investitora sa 3,2 mird
dolara. Ujedinjeno Kraljevstvo kroz 2001. godinu drZi poziciju najveceg primatelja
FDI-a u regiji no investicije su drasticno pale zbog neuspjelih pokuSaja
prekograni¢nih preuzimanja od stranih poduzeca. Najznacajniji pad dogodio se
Njemackoj sa preko 80% jer je vecina FDI-a otiSla u zapadne dijelove Njemacke,
Irska je dozZivjela pad priljeva investicija od 60% veéinom zbog ekonomskih
problema. Zapadna Europa obuhvaéa Svicarsku kojoj su investicije pale za gotovo
40%, Norvesku Cije su investicije pale za pola u 2001. godini i Island koji je percipiran

kao odskocna daska transnacionalnim kompanijama za ulazak na Europsko trziste.
21

Graf 11 prikazuje stanje zemalja Europe, EU i Zapadne Europe, podaci su prikazani
u milijunima dolara te prikazuje raznoliku sliku medu zemljama. Prema grafu vidljiv je

izrazen utjecaj u razdoblju 1998. — 2008. u zemljama Njemacke, UK i Belgije. Jedina

L UNCTAD, Promoting Linkages, World Investment Report 2001,
http://unctad.org/en/Docs/wir2001_en.pdf (lipanj, 2016.)
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zemlja koja ima pozitivan rast u 2014. godini je Ujedinjeno Kraljevstvo i to u iznosu
od 72 mird dolara. U 2006. godini Irska je imala negativan tok investicija. Zemlje
Europe u 2015. godini postale su najvecom regijom za investiranje, porasle su na
504 mird dolara, Irska (100,5 mird), Svicarska (68,8) i Nizozemska (72,6 mird) primile

su najviSe FDI-a.

Idu¢im grafom prikazane su vrijednosti greenfield investicija u Europi u razdoblju od
2009. do 2015. godine, najviSa vrijendost bila je 2009. godine, tada je iznoila 420
mird dolara a bilo je 7508 najavljenih greenfield projekata, najniza je vrijednost bila
2012. godine, tada je iznosila 242 mird dolara a bilo je najavljeno 7171 greenfield
investicija, najvise ih je bilo 8233 u 2013. godini.

Graf. 11 Priljevi inozemnih izravnih investicija u r  azvijenim zemljama — Europa, u razdoblju od 1990. do
2014. godine, u milijunima dolara
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Izvor: UNCTADSTAT, Statisti¢ki podaci

(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx)
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Graf. 12 Vrijednosti greenfield projekata u Europi, u razdoblju od 2009. do 2015. godine, u mird dolara
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Izvor: UNCTAD, Annex tablica 6, WIR 2016.

3.1.2. Amerika

Razvijene zemlje Amerike doseZu dva najveca rasta u 2000. i 2008. godini te pad u
razdoblju od 2001. do 2005. godine. SAD ima znacajno vodstvo nad Kanadom.
Sjedinjene Americke Drzave u 2000. godini dosegle su razinu od 281 mird dolara u
prillevima investicija, ve¢inom zahvaljujuéi nekoliko velikih preuzimanja stranih
poduzecéa. SAD je bila zemlja sa najve¢im odljevom investicija, investirali su preteZzito
u zemlje Europske Unije. Priljevi investicija javljali su se ve¢inom kroz preuzimanja
dok su greenfield investicije u manjoj mjeri zastupljene, preuzimanja su se dogadala
kroz veé¢ postojece podruznice i financirane su kroz reinvestirane dobiti. lako je SAD
veliki davalac FDI-a u 2000. godini priljevi su dosegli gotovo dvostruko vecu
vrijednost od odljeva, ulagalo se u naftnu industriju, racunalne i elektronske strojeve,
telekomunikaciju i financijske usluge. S obzirom na financijsku krizu 2008. godine
investicije su opale u narednoj godini. Pad investicija za SAD u 2014. godini na 92
mird dolara pripisuje se jednoj velikoj dizinvesticiji Vodafona za Verizon, da se ta

negativna investicija nije dogodila njihova razina ostala bi na jednakoj razini.*?

Sjeverna Amerika je u 2015. godini primila 429 mlrd dolara, od toga je SAD-u pripala

vecina tj., 380 mird dolara.

22 UNCTAD, Reforming international investment governance, World Investment Report 2015,

http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2015_en.pdf (lipanj, 2016)
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Graf. 13 Priljevi inozemnih izravnih investicijau z ~ emljama Amerike u razdoblju od 1990. do 2014. godin e,
u milijardama dolara
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Izvor: UNCTADSTAT, Statisti¢ki podaci

(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx)

3.1.3. Kretanja FDI-a u razvijenim zemljama za 2015. godinu

Priljevi inozemnih direktnih investicija u razvijenim zemljama iznosili su 962,5 mird
dolara Sto €ini rast u odnosu na 2014. godinu od 84,4%. Razvijene zemlje imaju
54,6% udjela u globalnim investicijama. Pet najjaCih zemalja investitora su: SAD sa
300 mird dolara, Japan sa 128,7 mlird dolara, Nizozemska sa 113,4 mird dolara, Irska
sa 101,6 mlird dolara te Njemacka sa 94,3 mird dolara.

Prema podacima iz WIR 2016 i njihovim predvidanjima prikazan je graf sa
vrijednostima greenfield projekata u 2013., 2014. i 2015. godini u razvijenim
zemljama te prikazan kroz sektore. Primarni sektor u 2013 godini ima veoma mali
udio u totalnom poretku, izrazen je usluzni sektor sa 125 mird dolara od kojih se
izdvajaju elektricna energija, plin i voda sa 25 mird dolara i poslovne usluge sa 35
mird dolara. Proizvodni sektor sa 98 mird dolara istiCe se sa tekstilnom industrijom,
proizvodnje automobilske i prijevozne opreme i proizvodnjom kemikalija i kemijskih
proizvoda. Stanje u 2014. godini nije se puno mijenjalo te je vidljiv rast u
proizvodnom sektoru no pad u usluznom, ve¢ u 2015. godini vidljiv je rast u svim

sektorima, a najznacajniji u usluznom.
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Graf. 14 Predvi dene greenfield investicije prema sektoru  industrije u 2015., 2014.i2013. godini, u
milijardama dolara
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Izvor: podaci iz World Investment Reporta 2016,
(http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2015_en.pdf)

Prekograni¢na spajanja i pripajanja u 2013. godini iznosila su 237 mird dolara na
globalnoj razini u pogledu prodaje, od toga 165 mlrd pripalo je razvijenim zemljama,
najvecim dijelom Americi (84 mird) dok je najmanje prodaje imala Europa sa 35 mird
dolara, naredne 2014. godine situacija je sli¢na, razvijenim zemljama je od ukupnog
(274 mird dolara) pripalo 201 mird te takoder najvec¢im dijelom Americi, medu
zemljama u razvoju najviSe prodaje imale su zemlje Azije i Oceanije. Kako je i
prikazano u grafu 15 veliku prednost imaju razvijene zemlje. Zemlje u tranziciji su

2014. godine imale negativan saldo od 251 mil dolara.
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Graf. 15 Prekograni éna M&A prodaja prema zemljama u 2013. i 2014. godini, u milijardama dolara
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Izvor: podaci iz World Investment Reporta 2016,
(http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2016_en.pdf)

Graf 16 prikazuje stanje prekogranicne kupnje po zemljama. Kao i kod prodaje u
2013. godini, najveci dio pripada razvijenim zemljama (165 mird od 178 mird ukupnih
investicija), tranzicijske zemlje su u deficitu sa 7 mird dolara no idu¢e godine rastu na
1,5 mird dolara. Godine 2015. razvijene zemlje imaju veliki rast u prekograni¢noj
kupniji.
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Graf. 16 Prekograni éna M&A kupnja prema zemljama u 2013., 2014. i 2015. god ni, u milijardama dolara
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Izvor: podaci iz World Investment Reporta 2016,
(http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2016_en.pdf)

3.2. Tijekovi FDI- a u zemljama u razvoju

Zemlje u razvoju dijele se na Afriku koja se dijeli na Isto¢nu, Srednju, Sjevernu,
Juznu i Zapadnu zatim zemlje SrediSnje i Juzne Amerike i Karibe te Aziju i Oceaniju.
Grupacija Azije i Amerike preuzimaju vecinu FDI-a, u 2014. godini od ukupnih 681
mird dolara u Aziju je dospjelo 465 mlird te u Ameriku 159 mlrd, ta situacija prikazana

je grafom 17.

Graf. 17 Prikaz zemalja u razvoju i njihov udio u ukupnom FDI  -u prema toj grupaciji

1% _

m Afrika
® Amerika
= Azija

= Oceanija

Izvor: podaci sa UNCTADStat, statisticki podaci

(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx)
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Tokom godina investitori su poceli percipirati zemlje u razvoju kao jedne od
pozeljnijih destinacija za ulaganje stoga se koli€ina ulaganja u razdoblju od 1998. do
danas znatno povecala u usporedbi sa prethodnim godinama kada je bila na niskoj

razini.

Grafom 18 prikazan je rast FDI-a kroz godine i vidljiv je dominirajuci polozaj Azije
koju slijedi Amerika. Investicije u Aziju su u razdoblju od 2003. do 2008. godine
narasle sa 131 mird dolara na 387 mird dolara u 2008. Razlog tom povecanju je
prelazak transnacionalnih kompanija u zemlje Azije zbog velikog prirodnog bogatstva

i manjih troSkova rada i proizvodnije.

UobiCajeno je da ¢e kompanije opstati na trziStu ako su konkurentnije, a da bi bile
konkurentnije one moraju pronaéi nacin za zadovoljavanje povecanih potreba za

stvaranjem i proizvodnjom uz Sto nize troSkove.

Zemlje u razvoju preuzimaju ulogu vodecih primatelja FDI-a sa 2% rasta investicija i
dosezu najviSu razinu u grupaciji 2014. godine na 681 mird dolara te im pripada 55%
ukupnog globalnog FDI-a. Veliki se porast pripisuje ve¢inom Aziji koja se razvija. U
2015. godini ulaganja u Aziju povecala su se za 16% u odnosu na 2014. te iznose
541 mird dolara, nakon rasta u 2003. godini investicije u Afriku stagniraju na razini od
54 mird dolara te im se predvida rast u 2016. godini, no investicije u Ameriku
(Latinska Amerika i Karibi) padaju sa 186 mird na 159 mlrd dolara.

Graf. 18 Priljevi FDI-a u zemljama u razvoju u razdo  blju 1980-2014, u milijardama dolara
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Izvor: podaci sa UNCTADStat, statistic¢ki podaci

(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx)
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Zemlje Afrike privlaCe investitore pretezito iz Kine i Indije investiraju¢i u industriju
solarnih plo¢a koja je u porastu. Bogatstvo nafte, ruda, jeftina radna snaga, niske
nadnice su razlozi zbog kojih se strani investitori odluCuju za investiranje u zemlje
Afrike. UsluZzni i proizvodni sektor u zemlji je veoma vaZan stoga su se i predvidene
greenfield investicije realizirale i to za 38% u proizvodnom sektoru dok je usluzni
sektor privukao 60% od ukupnih investicija. Ukupne greenfield investicije u Afriku kao
regiju u 2014. godini iznosile su 10,2 mird dolara te 2015. godine 10,9 mird dolara
dok su prema sektorima iznosile 89 mird dolara u 2014. i 71 mird dolara u 2015.
godini.

Nigerija se istice sa kolicinom kupljenih i prodanih poduzeéa unutar Africke granice
dok su poduzeca Juzne Afrike ostali vazni investitori. Rastuca trziSta u sektoru
telekomunikacija privukle su mnoge investitore. Razvijanje internetskin mreza,
dostupnost mobilnih uredaja i Siri Internet domet mnogi su investitori prepoznali kao
dobar potencijal. Prema podacima iz WIR 2016., priljevi FDI-a u 2015. godini u Afriku
iznosili su 54,1 mlird dolara, pad u odnosu na proSlu godinu od 7,2%. Egipt, Moroko i
Angola se istiCu po vrijednostima priljeva. Odljevi investicija pali su za 25% NA 11,3

mird dolara.

Prema podacima iz WIR 2016, najznacajnije zemlje u Aziji u 2015. godini su Kina sa
135,6 mird dolara FDI-a, Hong Kong sa 174,9 mird dolara, Singapur sa 65,3 mird
dolara, Indija te Turska. Hong Kong je u 2015. godini primio 174,9 mird dolara, a
investirao 55,1 mird dolara Sto predstavlja pad od 55,9% u odnosu na proSlu godinu,
no prema zalihama ostaje na prvom mjestu u najvecih 10 investitora na razini od 819
mlrd dolara, Kina je investirala 127,6 mird dolara. Isto€na i Jugoistocna Azija slove za
regiju koja je primila najviSe FDI-a u svijetu. Kina je postala najveci primalac FDI-a sa
135,6 mird dolara u 2015. godini, povecanje ulaganja u usluzni sektor, posebice u
prodaju, prijevoz i financije zasluzni su za taj status. Struktura greenfield investicija
po sektorima u zemljama Azije u ukupnom zbroju raste, 2014 iznosile su 268 mird
dolara te 2015. rasle na 323 mird, u primarnom sektoru u 2014. godini greenfield
investicije iznosile 6 mird dolara, iduée godine raste na 8 mird, u proizvodnom
sektoru nema velike razlike u dvije godine, vrijednost stagnira na visokih 135 mird
dolara dok je u usluznom sektoru vidljiv rast od 52 mlird dolara, sa 127 mird u 2014.

na 179 mird u 2015. godini kao Sto je i prikazano grafom 19. Prekograni¢na spajanja
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i preuzimanja u ukupnom iznosu padaju sa 96 mird na 46 mird dolara u 2015. kod

prodaje te kod kupnje poduzeca padaju sa 140 mird na 110 mird u 2015. godini.

Graf. 19 Predvi dene greenfield investicije u zemljama Azije za 2014 . i 2015. godinu, u mird dolara
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Izvor: podaci iz World Investment Reporta 2016,
(http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2016_en.pdf)

Kineske financijske institucije uvidjele su prilike u ulaganja preko oceana (eng.
overseas acquisitions) te su tako izvrSile Sest prekograninih preuzimanja i preuzele
Waldorf Astoria Hotel u New Yorku, FIDEA Osiguranja, Delta Lyod Banku u Belgiji,
Tong Yang Life u Republici Korei i uredsku zgradu u New York-u od Blackstone
Grupacije.”® Problem stranim investitorima kod Azije nalazi se u neravnomjerno
razvijenim podrucjima, tako u jednom dijelu se nalazi bogatija populacija dok s druge
strane vecina imaju manje sredstava i spadaju pod siromasniju populaciju, prema
predvidanjima Azijske Banke za Razvoj u Aziju bi trebalo u cjelini prispjeti viSe od 8
bilijuna dolara u razdoblju od 2010. do 2020. godine.

Prema podacima iz Word Investment Reporta 2016. godine Latinska Amerika i Karibi
u 2015. godini dobili su 167,6 mird dolara od stranih ulaga¢a Sto je pad od 1,6% u
odnosu na prethodnu godinu. Najznadajnije zemlje su Brazil, Cile, Meksiko i
Kolumbija. Pad od 1,6% u 2015. godini kao i pad od 14% u 2014. godini u odnosu na
prethodnu godinu pripisuje se padu cijena roba i smanjivanju broja prekogranicnih
investicija. Vec€ina FDI-a koncentrirana je na proizvodne aktivnosti kako bi zadovoljila
zahtjevima domaceg trziSta. Rast sredinom 90-ih godina dogodio se zahvaljujuci

% Podaci iz UNCTAD, Reforming international investment governance, World Investment Report
2015, http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2015 _en.pdf (svibanj, 2016.)
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politikama liberalizacije i privatizacije Sto je ponukalo investitore da ulazu u trziSta
telekomunikacije, prijevoza i bankarstva, ti su sektori u proSlosti bili zatvoreni za
privatna ulaganja no otvaranjem tih podrucja stvorila se velika moguc¢nost stranim
investitorima za ulaganja i upravljanja domacé¢im poduzec¢ima. Iduci rast koji se
dogodio sredinom 2000.-ih godina odgovor je na promjenu cijena roba, poboljSanju
uvjeta trgovanja i povecanja potroSnje usmijeravajuci investicije u usluzni sektor.
Greenfield investicije u Latinsku ameriku i Karibe ukupno su iznosile u 2014. godini
88,9 mird dolara no u 2015. godini padaju na 73 mird., primarni sektor je drasticno
pao sa 11 mird na 1 mird u 2015. godini. Proizvodnom sektoru su se povecale
investicije za 2 mird, sa 33 mird u 2014. godini na 35 mird u 2015., te je usluznom
sektoru pale sa 44 na 36 mird dolara, prikazano grafom 20. Kao i kod greenfield
investicija padajuci trend se pojavljuje i kod prekograni¢nih kupnja i prodaja.

Graf. 20 Predvi dene greenfield investicije u zemljama Latinske Amer  ike i Kariba za 2014. i 2015. godinu, u
mird dolara
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Izvor: podaci iz World Investment Reporta 2016,
(http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2016_en.pdf)

Oceanija je veci rast investicija dozivjela u 2006. godini kada su sa 344 mil FDI
narasle na 1,4 mird te nastavljaju rasti do 2012. kada dostiZzu svoju najve¢u razinu
(3,6 mird dolara). Turizam, rude, ribarstvo i iskop zlata bili su €¢imbenici koji su privukli
najviSse FDIl-a. FidZi, Papua Nova Gvineja, Nova Kaledonija i Vanuatu zajedno su
Cinile 82% prometa Oceanije te su to mjesta u kojim su bila koncentrirana vecina
FDl-a.
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3.3. Tijekovi FDI-a u tranzicijskim zemljama

Kretanja priljeva inozemnih izravnih investicija u tranzicijskim zemljama imaju rastuci
trend u razdoblju od 2000. godine do 2008. U tom se razdoblju FDI povecao za 106
mird dolara sa 10 mird u 2000. godini na 116 mird u 2008. Pad na 70 mird javlja se u
2009. godini. Godine 2013. priljevi FDI-a iznosili su 99 mird dolara no 2014. godine
padaju na 48 mird tj., pad za 48%, u 2015. godini nastavlja se padajuci trend te tada
priljevi iznose 35 mird dolara.

Priljevi investicija drasti¢no su pali u 2014. i 2015. godini na vrijednost od 48 mird
(35 mird) dolara, pad je povezan sa cijenama nafte koje nastavljaju padati te
nepovjerenjem investitora u snagu ekonomije kao i geopoliticka neslaganja, unutar
kompanijski zajmovi pali su na 0,4 mlird dolara u 2015. godini reagirajuci na tecajne
fluktuacije. Priljevi FDI-a 2014.-te godine u Ukrajini su pali za 91% na vrijednost od
410 mil dolara i to ve¢inom zbog povlacenja kapitala Ruskih investitora, te u Rusiju

za 54 mird u odnosu na 2008. godinu pa iznose 20 mird dolara.

Graf. 21 Priljevi FDI-a u tranzicijskim zemljamaur azdoblju od 1990 do 2014, u milijardama dolara
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Izvor: podaci sa UNCTADStat, statisticki podaci
(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96740)

Tranzicijske zemlje mogu se podijeliti na Georgiju, CIS (Commonwealth of
Independent States) i Jugoisto¢nu Europu.

CIS u prijevodu oznacuje zemlje zajednice nezavisnih drzava, to su Azerbaijian,
Armenija, Bjelorusija, Georgia, Kazahstan, Moldova, Rusija, Uzbekistan, Ukraijna i

druge. Sporazum o stvaranju gospodarske unije potpisan je u rujnu 1993. godine
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izmedu vodecih zemalja CIS-a kako bi se formirale tocke za slobodno trgovanje

robom, uslugama, radnom snagom i kapitalom.*

Znacajnije drzave u grupaciji tranzicijskih zemalja su Rusija, Kazahstan, Ukrajina,
Azerbadijan i Turkmenistan, u 2008. godini zemlje koje su dobile najviSe FDI-a jesu:
Kazahstan (14 mird dolara), Rusija (74 mird dolara) i Ukrajina (10 mird dolara) dok su
u 2015. godini skupno te zemlje primile svega 25 mird dolara — Rusija 9,8 mird,
Turkmenisan 4,3, Azerbadijan 4 mird, Ukrajina 3 mird te Kazahstan 4 mird. Rusija je
investirala najviSe i to u iznosu od 26,6 mird dolara Sto predstavija pad od 58% u

odnosu na proSlu godinu.

Tokom 2014. godine najavljeno je prema WIR-u nekoliko greenfield investicija, u
Rusiju od Kineske tvrtke China Triumph Internacional Engineering u vrijednosti od 3
mird dolara, Kineske tvrtke Hawtai Motor Group u vrijednosti od 1,1 mird dolara i
Kineske tvrtke Great Wall Motors u vrijednosti od 520 mil dolara, od Italije u Crnu
Goru u vrijednosti 1 mird dolara i u Bosnu i Hercegovinu od Kineske tvrtke Hareon
Solar Technology u iznosu od 636 mil dolara. U Jugoistoc¢noj Europi investitori ulazu

vecinom u proizvodnju.

Prema strukturi sektora u tranzicijske je zemlje najavljeno ukupno 25 mird greenfield
investicija u 2014. godini te 35 mird dolara u 2015. godini, u primarnom je sektoru u
2015. godini najavljeno 1 mird dolara, proizvodnom sektoru 21 mird te usluznom 12,9
mird dolara Sto je prikazano grafom 22. Prekograni¢na prodaja iznosila je 4 mird
dolara u 2015. godini a prekograni¢na kupnja 9 mird dolara. Od ukupnih 4,1 mird
prekograni¢ne prodaje u 2014. godini najviSe je koncentrirano u primarnom sektoru u
iznosu od 2,9 mird te u proizvodnom sektoru sa 1,3 mird, u 2015. godini 7,9 mird
prekograni¢nih prodaja odlazi na primarni sektor, to€nije rudnike, kamenolome i

naftu, prikazano je grafom 23.

% Interstate Statistical Committee of the Commonwealth of Independent States, About commonwealth
of independent states, http://www.cisstat.com/eng/cis.htm (lipanj, 2016)
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Graf. 22 Predvi deni greenfield projekti u tranzicijskim zemljama po sektorima u 2014. i 2015. godini, u
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Izvor: podaci iz World Investment Reporta 2016,

(http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2016_en.pdf)

Graf. 23 Predvi dena prekograni éna prodaja u tranzicijskim zemljama za 2014. i 2015
dolara
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Izvor: podaci iz World Investment Reporta 2016,

(http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2016_en.pdf)
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3.4. Greenfield investicije

Ukupne greenfield investicije na globalnoj razini u 2015. godini iznosile su 765 mird
dolara, od toga je svega 35 mird dolara vrijednost greenfield investicija u primarnom
sektoru, 322 mird za proizvodni sektor te 408 mird za usluzni sektor. Najveca
vrijednost iznosila je 1,29 bilijuna dolara u 2008. godini gdje 654 mird pripada
usluznom sektoru, a 510 mird na proizvodni sektor. Najniza vrijednosti bila je 2012.
godine u iznosu od 631 mird dolara i 2005. sa 632 mird dolara. Detaljno je prikazano
grafovima 24 i 25.

Graf. 24 Vrijednost ukupnih greenfield investicija u razdoblju od 2003. do 2015. godine, u mird dolara
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Izvor: UNCTAD, Annex tablica 20, WIR 2016.

Graf. 25 Vrijednost greenfield investicija po sektor ima u razdoblju od 2003. do 2015. godine, u mird do  lara
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Izvor: UNCTAD, Annex tablica 20, WIR 2016.
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3.5. Zalihe inozemnih izravnih ulaganja

Indeks koji prikazuje =zalihe izravnih inozemnih ulaganja zapravo prikazuje

akumuliranu koli¢inu sredstava u danom trenutku.

Trendovi koji se mogu javiti jesu outward FDI stocks (zalihe domacih investicija u
inozemstvu) i inward FDI stocks (zalihe inozemnih investicija u domacéem
gospodarstvu). Vanjski tijekovi FDI-a oznacuju vrijednosti kapitala i neto zajmove
domaceg investitora u inozemno poduzec¢e dok unutarnji tijekovi FDI-a oznacuju
vrijednosti kapitala i zajmova stranih investitora u poduzece rezidenta odabrane

zemlje. Mjere se u dolarima i u udjelima BDP-a.%

Zalihe inozemnih investicija 1995. godine na svjetskoj razini iznosile su 3,5 bilijuna
dolara, najviSa vrijednost bila je 2014. godine (25,1 biljuna) dok je najveca vrijednost
za odljeve FDI zaliha bila 2015. godine kada je iznosila 25,04 bilijuna dolara, 1995.

godine odljevi FDI zaliha iznosili su 3,9 bilijuna te 2012. godine rastu na 22,7 bilijuna.

Na slikama 2 i 3 prikazane su akumulirane koli¢ine FDI-a rasporedene po svijetu,
najvec¢i dio investicija unutarnjeg tijeka, dakle strane investicije prema domadim
poduzeéima odvija se u Europi, situacija je sli€na i na drugoj slici gdje su prikazani
akumulirani vanjski tijekovi odnosno odljevi FDI-a kada domacdi investitor ulaze u

inozemna poduzeca i vidljiva je takoder velika aktivhost Europe, pogotovo Irske.

* OECD (2016), FDI stocks (indicator), http://www.oecd-ilibrary.org/content/indicator/80ecalf9-en
(lipanj, 2016)
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Slika 2 Zalihe inozemnih investicija u doma éem gospodarstvu, 2015

lzvor: OECD (2016), FDI stocks (indicator). (https://data.oecd.org/fdi/fdi-stocks.htm)
(lipanj, 2016.)

Slika 3 Zalihe doma ¢ih investicija u inozemstvu, 2015

Izvor: OECD (2016), FDI stocks (indicator), (https://data.oecd.org/fdi/fdi-stocks.htm)
(lipanj, 2016.)
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4. Zaklju &ak

Izravna inozemna investicija podrazumijeva ulaganje stranaca pri ¢emu on stjeCe
udio od najmanje 10% u vlasniStvu domaceg poduzeca, a interes mu je sudjelovati u
upravljanju poduzeéem. Razvijene zemlje su drzale vodstvo u koli€ini primljenih FDI-
a do 2008. godine kada prednost preuzimaju zemlje u razvoju, najvec¢im dijelom Azija
u kojoj su mnogi investitori ugledali veliki potencijal. Na globalnoj razini u 2015. godini
ukupna vrijednosti priljeva izravnih inozemnih investicija iznosila je 1,76 bilijjuna
dolara, dok vrijednost ukupnih odljeva inozemnih investicija u 2014. godini iznosila je
1,35 bilijuna.

Globalizacijom se cijeli svijet ujedinjuje stvarajuéi slobodne kanale za transport roba i
usluga. Preko oceanski poslovi su dosli do izrazaja nakon Drugog svjetskog rata,
¢ime se povecala mogucnost poboljSanja zivljenja u zemljama koje nisu do tada
imale sva sredstva kako bi zadovoljile svoje potrebe. Stvara se veca konkurentnost
na trzistu Sto vodi do manjih cijena te do bolje kvalitete. Sve navedeno priviacno je
investitorima koji traze zemlju u koju ¢e ulagati. Malo je investitora koji ¢e ulaziti na
trziSta sa velikim nametima, porezima, poteSkoéama na granici i nedovoljno

razvijenim trziStem.

Ulaganje u zemlje u razvoju posebice Aziju poboljSalo se u novije doba, u 2014.
godini Azija je prikupila 465 mird dolara izravnih inozemnih investicija, time je dobila
mogucnost za rast i razvoj te je ona jedna od zemalja kojoj se pripisuje veliki
napredak od ranih 2000.-ih godina do danas, Latinska Amerika je zbog raznih faktora
(pogodna klima, mnostvo radne snage, relativno razvijeno trziste) privukla inozemne
investitore te u 2014. godini dobila 159 mird dolara FDI-a.

Velika poduzeéa koja posluju s podruznicama u inozemstvu nazivaju se
multinacionalna poduzeca dok su ona koja imaju podruznice i upravljaju s njima iz
tuzemstva te rade na nekoliko kontinenata transnacionalne kompanije. Upravo je
znacCajan utjecaj transnacionalnih kompanija bilo to Sto je pridonijelo Sirenju i razvitku
zemalja koje do tada nisu bile razvijene, u 2004. godini broj transnacionalnih

kompanija bio je 61,000 sa viSe od 900,000 inozemnih podruznica i taj broj raste.

Inozemna direktna ulaganja veoma su vazan dio danasnje svakodnevnice te bi se
svaka drzava trebala truditi prikazati u najboljem svijetlu kako bi privukla najvise

investitora.
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Sazetak

Postoje inozemna izravna i neizravna ulaganja, izravna ulaganja su FDI dok su
neizravna portfolio ulaganja i ostale vrste investicija. U slu¢aju FDI-a postoje
brownfield i greenfield investicije. Vrijednost greenfield investicija na globalnoj razini u
2015. godini iznosila je 751 mlird dolara, od toga 560 mlird ulozeno je u razvijene
zemlje. Teorijama investiranja nastoji se objasniti nacin i funkcioniranje investiranja te
pronaci najefikasniji put financiranja, javljaju se Cetiri glavne teorije. Kako bismo znali
koliko je zemlja otvorena za suradnju i trgovanje postoji FDI indeks restriktivnosti koji
nam govori je li zemlja spremna za medunarodno trgovanje ili posluje unutar svojih
granica. Veoma vazan Cimbenik investiranja jesu transnacionalne i multinacionalne
kompanije koje Sire svoje poslovanje na globalnoj razini te zapoSljavaju strane
drzavljane i investiranju u inozemstvo. Zemlje se dijele na razviene ekonomije,
ekonomije u razvoju i tranzicijske ekonomije, tijekovi izravnih inozemnih investicija
mogu se gledati kroz priljeve, odljeve i zalihe. Ukupni priljevi na globalnoj razini u
2015. godini iznosili su 1,76 bilijuna dolara, a ukupni odljevi 1,47 bilijuna. unutarnji
tijek zaliha FDI-a u 2015. godini na globalnoj razini iznosio je 24,9 bilijuna dolara dok

je odljev zaliha iznosio 25 bilijuna.

Klju€ne rijeci: Inozemne izravne investicije, teorije FDI-a, razvijene zemlje, zemlje u
razvoju, tranzicijske zemlje, priljevi investicija, odljevi investicija, zalihe FDI-a,

greenfield, brownfield investicije
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Summary

There are direct and indirect foreign investments in the world. Foreign direct
investments can be divided into Greenfield and Brownfield investments. The value of
Greenfield investments on the global level in the year 2015 was 751 billions of
dollars, of that amount 560 billion was distributed in developed countries. Theories of
investment are trying to explain the ways of investing and are finding the most
economic ways for financing. Among others, there are four theories that are
highlighted: the theory of comparative advantages, the theory of licensing, Dunnings
theory of foreign investments and the theory of industrial organization. Investor will
invest in a specific country when they find it interesting. FDI index of restrictiveness is
telling us which country is open for trade, it has values from 0 to 1, where 0 stands for
open market and 1 means closed. Transnational and multinational companies are
channels that are highly important for the FDI because they are doing business
overseas, operating on global level hiring foreign employees and investing
worldwide. The countries are divided into developed economies, developing
economies and transitional economies, there are also landlocked and least
developed economies. Flows of foreign direct investment can be seen through
inflows, outflows and stocks. Total inflows on global level of FDI in the year 2015
came up to 1,76 trillions of dollar while the total outflows calculated for 1,47 trillions.
Inward flow of stocks in the 2015 were 24,9 trillions and the outward flow was 25

trillions of dollars.

Key words: foreign direct investments, theories of the FDI, developed countries,
developing countries, transition countries, inflow of investments, outflow of

investments, FDI stocks, Greenfield and Brownfield investments
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