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Munaan Bemuh,
Ouila. eK., He3a8UCHU MEHAUMEHIU KOHCYNUAHIU,
oupexidop Koucaniunz pupme @un I'pam, bBeozpao

Crpane 1upeKTHe HHBeCcTHLN]eE.
Jlex nimm mpoKaeTcTBo?

I'ene3a KOHIeNnTa CTpaHuxX JUPEKTHUX I/IHBeCTI/II[I/Ija

Hcropujcku mocMaTpaHO MHTEH3WBHYjA AUPEKTHA yllarama y HHOCTPAHCTBY-CTpPa-
ue mupektHe uaBectunmje (CIN) ce jaBibajy of apyre monosure 19. Bexa. JTo ITpsor
CBETCKOT paTa JIOMIHUPA]y TOPT(OINO HHBECTULIM]E IPUBATHUX JIAIIA. 3aTUM Y TIEPUO-
ny mo 1929. nmpeornabyje mupexTHO nHBecTUpame. Off Tara ce apkKaBuu (jaBHU ) KarmuTall
jaBiba Kao mpeornabyjyhu 0OIMK MHBECTHPama Y MHOCTPAHCTBY cBe 1o 1960. M3meby
JIBa CBETCKa paTa IupeKTHe nuBecthje cy umase Tok n3 CAJl y Kanany u JlatnHCKY
AwmeprKy, a ocie [Ipyror cBETCKOT pata y IeTposiejcke 3eMibe Ha BirckoM I/ICTOKy.1
Y HOBHUje BpeMe JupeKTHe nHBecTHmje cBe Bruce Kpehy u3 EBpone u Janana y CAJl
3eMIbe y Tpan3mumju. Kana cy oBe nocneqme 3eMibe y IuTamy, mTo je 3a Cpoujy moced-
HO MHTEPCAHTHO, JIeBefieceTe TOMHE Cy Omile KapaKTEPUCTHIHE MO CTPAHUM YIIaramby-
Ma Be3aHmM 3a npuBaTm3anmjy. Camo y nepuony on 1990-97 ropunre CIIU y neHTpanny
u ucroudy EBporny m3HOCHIIE cy 64 Mmmjapie fonapa, ¥ Kao TakBe NpefcTaBbaje cy
[JIaBHH AMHAMI3ATOp HH-HXOBOT MPUBPEHOT pacTa M YKIbyUnBama y mpomece mudepa-
mBanyje u rmobamms3anyje. Kayia je y nuramy pernoH ucToune u neHrpanHe EBporne
KoMITaHWje 13 3anajgHe EBpore nokasyjy Bullle HHTEPEeCOBama 32 OBO MOPYYje HEro
KommaHuje ca cepuinTeM y CeBepHoj AMepriy 1 A3uju. MI360p Cy yIiIaBHOM yJiarama y

1.  CrojanoBuh T. (1985) Buwu o6auyu capaorwe y mebyHapoOHum ekoHoMcKUM 0OHOcuMa. Beo-
rpap, "IIpuBpennu nperuepn".
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Yemky, [Tomcky, Pycnjy, Mabapcky, Typcky u Pymynnjy. HMicroBpemeHo, BeoMa Maii
Opoj a3WjcKUX KOMIIaHWja MOKa3yje MHTepec 3a OBO MOApPYYje OCHM Kafia je y TUTaby
IMomcka. Cro ce Tnue Kommanuja n3 CeBepHe AMepHKe X UHTEpPECyje TPXKUIITE
Yemke u [Tosbcke. Kao mnycrpanuja 3Hauaja 0BOT 00IMKa EKOHOMCKOT pa3Boja MOXKe
ce ucrahm ja cy TOKOM OCaMJIeCeTX TOIMHA WHOCTPaHE AMPEKTHE WHBECTHIIH]E Off
CTpaHe MHIYCTPHjCKUX 3eMarba pacye IeT IMyTa OpsKe Of CBETCKE TPrOBUHE U IECET Iy-
Ta GpsKe O CBeTCKOr GpyTo mpomseona.?) Kao Takee mpeficraBibajy iaBHi (akTop
mpolieca raodanu3anyje u Jroepain3alyje CBeTcKe eKoHoMuje. [lakiie, KIby4Hy yIIory
y TIOCIIOBUMA MHBECTHIMja MMa Tpoyrao MohHux Ha penanuju CAJl-Janan-EY. 13 no-
MEHYTHX 3eMajba je TIOTEKJIO OKO YETHPH IeTUHE BaHIOMULIMITHAX MHBecTHNHja. icTo-
BpPEMEHO 3eMJbe OBOT Tpoymia cy npummie 75%-80% CBETCKUX WHBECTUIIMjA. 3eMIbe
Koje ce Hajuelthe CIOMHEbY Kao JleCTHHALMje CTPaHMX OMPEKTHUX WHBECTHUIMjA CY
CA]Jl, Bpa3un, Benuka Bpuranmja, Kuna, Hemauka, Mekcrko n Kanaga. Adpuka
npuBiIaun Mawe off 1% 3

Ilojam cTpaHuX AMPEKTHUX HHBECTHIHja

Hajy:xe cxBararme CTpaHiX TUPEKTHIX HHBECTHIIM]jA TIOAPa3yMeBa yilarama Koja 1mo
CBOM HauWMHYy ¥ OOJHKY 00e36ebhyjy THOCTpaHOM MHBECTUTOPY CTHUIIA:C TIPaBa CBOjUHE,
KOHTPOIIE W YIpaBJbarba HaJl aKTHBOM HEKOT mpeny3eha ca IMbeM ocTBapemha HEKOT
MEPMAaHEHTHOT €KOHOMCKOT U TPaBHOT I/IHrepeca.4) TepMuH “cTpaHa WHBecTUIIHja”
o0yxBaTa BeOMa IIMPOKE ¥ KOMIUTEKCHE IPYIITBEHO-eKOHOMCKE aciekTe 6e3 003upa o
KO0jOj pa3BHjeHOj WIN 3eMJbH Y pa3Bojy ce pamu. OBo ce moce6Ho ogHock Ha Cpoujy 360r
FbEHOT CIIENM(IIHOT IPYIITBEHO-SKOHOMCKOT CUCTEMa KOjH je joIl YBeK HEKOMIIATH-
OunaH ca TP:KUIMHOM eKoHoMujoM. Ca jefiHe cTpaHe, JyrOpOYHH CLEHAPHjU CTPAaHOT
BJIACHUIITBA OpPUHY MHOTE KpATHYape OBOT MOJTAJIUTETa NPUBPENHOT pa3Boja: KOjy Ha-
MOKHaAy he cTpaHIM TpaKUTH 3a KOpHUIThemhe KanuTtajna Koju uasectupajy? [a mu he
KOHTUHYHPAH IPWIAB CTPAHOT KaNWTajIa JaT! CTPaHIMa KOHTPOJY Hajl MacoM Kalld-
Tana y Hamoj npuspeau? Ilojenunu ayTopu cMaTpajy fia je 0BO y CTBapy BEJIUKY HElO-
crarak mopena CIIN! Ca mpyre crpane, na i he ctpaHe nHBecTHIMje moBehaTy KBaJv-
TeT pajja, noguhy HUBO MHBECTHIIHja, 00€30eITH TEXHOIOTH]Y U NCTPAKUBAILE 1 IIPET-
CTaBJbaTH KaTaJIM3aToOp IPUBPETHOT pa3Boja ?

Y cymrrnHE, MOXKEMO pa3iiMKOBaTH AUPEKTHE O MHANPEKTHUX CTPAHUX WHBECTHU-
yja, ¥ y MpeTXO HOM nieprofy pa3Boja Cpbuja je, Ha puMep, YITIaBHOM U Ha KaJloCT
MIPUBIIAYAIIA HHIUPEKTHE NHBECTHIIA]E.

2. Landes D.S (1988) "The Wealth and Poverty of Nations". W. W. Norton Company, 476.
3. MIGA (2002) "Foreign Direct Investment Survey". (January), Chapter IX.
4. Tlpuua P. (1976) "Opranu3anuonu oO6auIy AUPEKTHAX HHOCTpaHuX WHBecTuimja". Beorpaj.
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O0mm MMpeKTHUX HHOCTPAHUX HHBECTHIja

OO0GuIM HEMIOCPEHOT yilarama Kao Haj3HaYajHujer BUa CTPAaHUX yJarama (Ty cy
jor m: "joint ventures" IOPThOIMO UHBECTHIM]E, AKBU3MIH]E, yIlarama y MPUBATH3AIH]Y
Y KOHIIecHje) MOry OMTH COTCTBEeHa mpefy3eha y MHOCTpaHCTBY, MEILIOBUTA U 33jeIHIY-
Ka npeqy3cha y mHOCTpaHCTBY (ca yuenheM y Kanurany) 1 (puirjaie, OfHOCHO OpPraHu-
3aruoHe jepuHuie. Kateropuje oBux yiarama y3nMajy OOiK aKIUjCKOT KaluTaia, NH-
BeCTHIMje y TpalibaBe TexHonoruje (enrs. brownfield) u wHBecTHIMje v HOBE 00jeK-
Te-on Jiequre (eHrdn. greenfield) u pemHBecTHpaHOr MPOhUTa CTPAHOT yJIarada.

Greenfield mHBecTHIIMje YecTO MMajy IPEIHOCT KOJ MHBECTATOPA Y OIHOCY Ha yia-
3aK Kalyralia y MpecTpyKTyrupambe noctojehnx HedhIieKCHOMITHIX M TEXHOJOIIKH 330-
CTanux KOMITIaHHja ca CIIOPHIM IIpaBHUM craTtycoM. C Ipyre cTpaHe Tako3BaHa «brow-
nfield» peBuranmzanmja npenicraBba 3HAYAJHY IIIAHCY 32 PACT EKOHOMUjE W KBAIATET
SKBOTa y ypOaHUM cpefiHamMa 003UpOM J1a YeCTO YKIby4dyje PEIUKIaKY YpOaHOT 3eM-
sutrra. Greenfield mpojekar maje ymarady MoryhHOCT fja Kperpa IMOTIYHO HOBY OpraHu-
3aldjy Ha JIEAVHY U IIPeMa COIICTBEHNM 3aXTEBHMa, IIITO YECTO 3aXTeBa IOCTEIEeH yiia-
3aK Ha TpKUIITe. AKBI3HIMja OMOryhasa 6p3 yna3ak M TPEHyTaH MPUCTYII JJOKAJTHAM
pecypciMa, MebyTrM mpey3eTa KOMIIaHHja 9eCcTO 3axTeBa AYOOKO NPeCTPYKTYHpame
Kako O ce MpeMOCTIIIA BEJINKA pa3iiiKa m3Mehy nBe opranmzaiyje. Y MojeIuHAM CUTY-
angjama pecTpyKTyupame npefyeha y 3eMmybama TpaH3uIyje TOCTaje TOTMKO CBEOOYX-
BaTHO Jia y cTBapu nopceha Ha greenfield masectmmje. Meyer and Estrin [1999, 2001] Ha-
3WBajy oBaj mpuctyn 'brownfield’, u cMaTpajy ra xubpuoHum HAYMHOM yiIacka Ha Tp-
skutrre. Brownfield mpojekTy ¢y aTpakTHBHE YKOJMKO CY JIOKAJIHU PECYpCH pa3Boja mMmo-
TpeOHN ayi HETOBOJHHM 3a IUTAHUPAHY ONEpaIjy, M YKOIUKO BACOKH TPAHCAKUIMjOHH
TPOIIKOBY MHXAOWPA]y TPaIMIIHOHATIHE MOJJAJTUTETE yiiacka Ha TpxkwuiTe. Behnna ak-
BIBMIIMja Ce 3aCHIMBA Ha TpaHC(epy IyHOT BIIAaCHUIIITBA HOBUM BJIACHUIINMA, A Y CITyJajy
NpHMBaTH3alyje BIACHUIITBO Ce IIPEHOCH ca ipxKaBe (APYILTBa) Ha IPUBATHE BITaCHUKE.
MebyTiM, mocToje ¥ MHOTH CITy4JajeBH Npey3uMarba mpemy3eha rie je mpeHoc BIacHUIII-
TBa MapljaiaH a cTpaHal fo0Hja MyHy KOHTPOJIY MEHAIMEHTA, ca IIyHUM CTPaHKM BIIa-
CHHMIIITBOM OCTaBJHLEHIM 3a HEKO KacHHje BpeMe. TaKkBo IOoCTeNneHo Npey3uMar-e Ipey-
3eha MOXXe CTBOPHUTH 3HATHE M3a30BE 3¢ KOPIOPATHBHO YIIPABIbahE, Al UX WHBECTH-
TOPH TOJEPUILY U IPUXBATajy KAO CPEMICTBO Aa MPHAOOHUjy KIbYUHE JIOKaIHe akTepe. Y
IIMpeM CMHUCITY, HETIOCPEIHA yllaramba MOT'Y YKIBYIUTH 1 3ajMOBE YKOIIMKO CE CTBApajy
i noBehaBajy TpajHe nocsioBHe Bese. TpaHcepucame MPON3BOHO NOCTIOBHE (DYH-
KIIFje Y MTHOCTPAHCTBO IyTeM TUPEKTHOT yIlarama MpeficTapba II0Te3 ca HajBUIIe PI3H-
Ka y MebyHapoaHIM eKOHOMCKIM ofiHocuMa. CTora je off u3y3eTHe BasKHOCTH 3a KOju
00ImuK ynarama ce nHBecTHTOop oy, [locToju u ofena Ha xopuaoHitiaaHe, 8epitili-
Kkante (enza. backward, forward) u konzaomepaiticke OupeKiliHe UHBeCTILLe. ) Xopwu-
30HTAJIHE HACTAjy Kajia mpefy3ehe Mpor3BOMILY MCTOT IIPOM3BOA OpraHu3yje Y IOrOHH-
Ma JIONMPaHUM Y JIBe WM BHIIIe 3eMajba. BepTukanHe HacTajy Kayia npeny3ehe y Buie

5. TIljamwh 3., rnaBru ypenruk (1994) "ExonoMcKa u nocIoBHa eHukioneanja". Beorpan: Caspe-
MeHa afMHUHHUCTpanwmja, 206.
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3eMalba JIOUpa pasiuduTe (aze MPOU3BOILE U MAPKETHHIA jJE[HOT WX TPyIie CPOf-
HEX npou3Bopa. KoHrioMepaTcke IMpeKTHEe MHBECTHIMjE HACTA]Y Kajja MATUYHO Tpe-
my3ehe OCBOju KOHTPOITY WM Ce MHTETPUIIIE Ca MHOCTPaHNM Tpeqy3eheM JTOomupaHiM y
IPYroj 3eMJbH, a KOje IPOU3BOIHY jeNaH WK TPYITy HECPOTHUX IPOU3BOIA.

HpeJIHOCTI/I AUPEKTHUX UHOCTPAHUX I/IHBECTI/II[I/Ija

OcHOBHY 7B KOjH ce 3Kenu noctrhu npusiadekeM CIU je Builie Hero ouuriie-
maH: oMoryhutu u yop3artu pact 6pyro gomaher npomssona (BIIT) ogHOCHO mpou3Bof-
e, CTUMYIIACATH W3BO3, 00€30EIUTH MOJIEPHY TEXHOJIOTHjY W CTaOWIIaH NPUBPEHA
PacT IPWIVBOM MHOCTPAHOT KanuTana. Y TOM CIy4dajy loMahyl pe3ufIeHTH MOT'y OUeKH-
BaTh (eBeHTyasHO) Behn kuBoTHU cranmapa. Kpo3s ompemy, 3rpane, 3eMJBHIIITE, T1a-
TEeHTe, ayTOpcKa MpaBa, TPrOBUHCKE MapKe ¥ HEBI/bUBY MHTENICKTYAIHI KalUTall Ad-
PEKTHe MHOCTpaHe WHBECTHIIMje OMOTrYhyjy JUPEKTaH MopacT MPOXYKTUBHOCTH pajia 1
BJII1-a. Pagrvim 3apabyjy Buine miate. Y CyIITHHY HAIMOHAJHOCT BJIACHUKA TIOCTaje
HeOUTHA Off OHOT TPEHYTKa Kafja IIXOB CTaHAapy OYHE f1a PacTe.

PacnonoXuBocT cTpaHOTr Kanyraia cMambyje TPOIIaK KarmuTana 3a joMahe Kopro-
paumje. [akie, peBuTanu3anyja, IpecTPYKTYUPae U peNHKEHepUHT JoMahux pupmu
cy jecprunnju. Omoryhyjy ce HHBECTHULOHY MPOjEKTH KOjU UHAYE HUCY NPO(UTAOUITHY,
u noBehasa ce BpegHOCT (pupMu.

Jake, cMamyjyh KaMaTHe CTOIe ¥ TPOIIaK KaruTasa, PWIAB CTPaHOT KanuTana
je of BeMKe KOPHCTH BiacHUIUMMa fJoMaher Kanurana u foMahoj pagHoj cHasu. [Ipen-
HOCTH OBOT 00/IMKa MehyHapojiHe eKOHOMCKE capajiibe YKIbYUY]y JIaKIIy IPHUCTYI TeX-
HOJIOTHjH U PETKUM CHPOBHMHaMa, 3a00MIakerhe apUHCKUX Oapujepa, MOryhHOCT HU-
SKUX TPOM3BOJIHNX TPOIIKOBA, TEXHa a ce M30erHy joMahy 3aKOHCKU IIPONHCHA M
OuyBame KOHKYPEHTCKe MO3WIHje HanpoHatHe npuspee. Kpo3 o6yKy 3amocneHux u
MeHaimMenTa CIIU Takobe npyxajy Tpascgep ynpaB/badkux U IPOU3BOIHO YCMEPEHHX
3Hama IIITO IONPHUHOCH Pa3Bojy JbYCKOT Kamuraia y 3emsbu foMahuny. Ha kpajy, Masa
HE 1 HajMame BaxkHO, Tpeba ucrahm na CIIV ponprHOCH pacTy IOPECKUX MPUXOfia Y
3eMJbH JoMahyHYy.

Henosossan nonpunoc CJIU passojy Cponje

ITpBu 3aK0H O cTpaHUM ynaramuMa u3 1973. yBeo je 6pojHa OrpaHrdeHha CTPAHIM
MHBECTHTOPYMA 1 JIO3BOJIMO H-MXOB IPHCTYII CAMO MPOU3BOJHOM CEKTOpPY ¥ Hay4IHOU-
CTpaKMBa4YKOM papy. M3ocTasmo je 6pojHa mofpydja MOCIOBHOT KMBOTA Kao IITO Cy
GaHKapCTBO, OCUTYpame, JoMahu TPaHCIOPT, TPrOBUHA, jaBHE YCIyre, UTH. Y Cleaue
cy OpojHe U3MEHE OBOT 3aKOHA, 3aTHUM HOBHU 3aKOH u3 1978. ca u3MeHaMa U ioIyHaMa
1984 u 1986. 3akon u3 genemoOpa 1988. romuHe ofHOCHO HajHOBUjU Baxkehu u3 2002.
oMoryhuo je obyxBaTame ApYrux BasKHUX 00NacTH Koje Cy BeoMa pa3BHjeHe y MebyHa-
POMIHOj TProBayKoj MPAKCH, KA0 OCUTypame U GaHKapcTBO. MebyTiMm, cynpoTHO OHOMe
LITO ce TOffUHaMa CMaTpPao, caM IpaBHU OKBUP YOIIILITe HUje JOBOJbaH U 3aTo je Cpou-
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ja, yrIIaBHOM TIpWBJIauiiia WHAAPECKTHE WHBECTHIIHMjE KOje Cy OWie Mambe pU3MUYHe 3a
CTpPAaHOT TapTHEpa.

Heke kapakTepucTike crpanux yjiarama y Cpoujn

1) OncycTBO BIACHHYKHX ejleMeHaTa. CTpaHU UHBECTUTOP HUje YXKMBAO BIIACHUY-
Ka TpaBa y ApYIITBEHNM Tpeny3ehiMa 1 cBe ce CBOJIIIO Ha YTOBOpHM OfHOC. MHOra
IpyiTBeHa npenyseha cy ce y MebyBpeMeHy TpaHchopMIIcasa y akIioOHapcKa ApYyI-
TBa any 6e3 CYIITHHCKUX IPOMeHa y NpUBpebyBamy, OfHOCY IpeMa pajty, MpoguTy,
nTh. [IpeTxoHO HYje YMamWiIo PU3NYHOCT €BEeHTYANIHNX CTPAHUX yilarama AoK JoMahn
MIPUBATHH CEKTOP jOIII yBEK HHUje Mpeonabyjyhul y cTpyKTypu puBpese.

2) OncyctBo KoHTpode u yyemha y ynpasbamy. ITocne ckianama yroopa, crpa-
HY IIapTHEPY Cy NMaJTH TACKBHY YIJIOTY U IIPaBO YIIPaBIbakha je G0 pe3epBUCaHo 32 10-
Maher napraepa. Crame of 10% unu Buile OOMYHUX INIacaykKuX IIPaBa y aKIHOHAp-
CKOM npey3ehy cMaTpa ce Kao rpaHuIia 3a KOHTPOITy NMOBHHE. Tek y mocieyhe Bpeme
ce TO Mea.

3) YroBop o ynaramy peTKO je JOBOAHUO JIO KpPEUpama HOBHX OPraHU3al[OHUX
¢opmu npuBpebuBama. IIpe TpuHaecT roguHa JyrociaBuja je oMoryhuna cTBapame
HOBUX MHCTUTYIIMOHAIIHMX OOJIMKa mpefy3eha, [pyirraBa Kanurana, U Taja je ouna y
NPEAHOCTH Y OffHOCY Ha BehHHY IPYTHX HCTOUYHOEBPOIICKUX 3eMasba, TIpe cBera 360r 60-
raTujer UCKycTBa ca TP>KUIIHOM eKOHOMUjOM 1 BehoM oTBOpeHolthy Ka 3anay. Meby-
TUM, TIPUBaTH3alIKja IPYIITBEHOT KaluTana joll yBeK HUje n3BefieHa 10 Kpaja. Benuku
Cy OTHOPU U PaiHUKA 1 NOCTIOAABAIA, 2 TOKOM 1990-TUX JOILIO je ¥ A0 U3pakeHe NoMu-
THUUKe HecTaOWiIHOCTU U mH(manuje. Hemocpegno npep pacnap apyre Jyrocnasuje u
yBobeme cankuyje YH nporus Cp6uje u Lipae I'ope, HOBU 3aKOH O CTpaHNUM yIaramu-
Ma, U pe3yaraTtu npuspenHe pecpopme y 1989. u 1990. ronuHI NOCTUIIIN Cy UMIIPECHBHE
pesydrare y OfHOCY Ha NPETXORHY Hepuof pa3Boja. [Topebemwa paau, 3a 22 ropgure, o
1967. mo 1989. 3axsbydeHo je cBera 370 yropopa BpeHAX OKO HOJIa MUIHjapfe A0napa,
ca HajsehuM cTpaHuUM yiorom of ceera 17,5% BpepHocTr ynora. OnpasfaHe cy Oune
KPUTHKE Ja Cy U NOjeMHAYHM Y1031 OMIM Mald U Jia je HBHUXOBO y4uellhe y Kanurainy
npeny3eha 6mno 3aneMapspuBo. Y 1989. u 1990. ropuHu 6uBia Jyrocnasyja je 3aKkiby-
yma nipexo 2000 yroBopa ca CTpaHHM yllarauynMa BpeIHIAM IIPEKO MINTHjapAy omapa.
HuTepecanTHO je fia je y npBa yeTupu Mecena 1992. cknomnseHo npeko 300 oBUX yroBo-
pa Bpe[HUX OKO I0JIa MIAIHjapAe MapakKa 1 To, yriiaBHoM y Cpouju. Behu feo Tor crpa-
HOT KalliTaJja je yIao y 3eMJbY, jep Cy CTpaHi HHBECTUTOPH MOPAJIH fia IIpeode ToKase
0 pacnonoxusocTH cpefcrasa. Hakanmoct Beh y 1991 ropgunu gomnuio je o nocreneHor
HOropIIaBakba MHBECTUIMOHE KJIMMeE Y JyrociaBUji U MOpacTa pU3UYHOCTH CTPAHKX
IIacMaHa, a 3aTUM U 10 CaHKIja ¥ paToBa 3a Haciebe Ouslie Jyrociasuje.

ITperxopuu nogatak nokasyje fa je CpOuja MHTEpecaHTHA 3a CTPaHE UHBECTUIHjE
1 jja OM CTpaHOT KanuTtana OIyIo Bullle Kafia 6u Omn ucnysweHn ofpebenn ycnosu. Ipe-
Ma nporeHama u nporsosama Mucruryra I'17 y Cpouju cy CIIU u3Hocune 165 Munuona
ponapa y 2001., nok ce 3a 2002. ouekyje uzmeby 300 u 400 Munmona nonapa.6) ITopebe-
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wa pany, Yemka je mameby 1990. u 2000., kao 3emyba ca HajsumM CIIM o craHOBHU-
Ky y ucrouHoj EBpornm, npuBykia 23 Muijapi gojiapa CTPaHUX MTAPEKTHUX WHBECTH-
wja, of wera 11.2 mumjapae y 1999. 1 2000.”)

Kpurepnjymu 3a epanyanujy pu3suka semibe

IIpema HajHOBHjOj aHKeTH MyJTHIIaTepaHEe arcHIMje 3a TapaHTOBAHkhe MHBECTH-
mja Cetcke Ganke, Barmmarron, CAJ], mect pu3rKa Koje MHBECTUTOPH Hajuelhe Ha-
Bofe cy ciefiehn. dm3myka 6e30efHOCT CBOT 0c00Iba, paT U rpabaHCKU HEMHUPH, HEKOH-
BEPTHOMIIHOCT BaJIyTe, KpIIEHe YTOBOPa, HECIIOCOOHOCT WM OiOUjare BIIajie Aa CIpo-
BOJY 3aKOH, €KCIPOIpHjaliyja 1 HAllMOHAI3AIIH] ad

JpyruM pednma, MeHalIepy cMaTpajy Aa je TOIMTHIKO-CACTEMCKH PH3HK jeflaH Off
JOMUHAHTHEX (haKTOpa Y OfIyIHBAH:Y O MHOCTPAHHM HHBeCTHIjaMa.”) Y TeopujckoM
riroGamHoM Mopieny MebyHapomHor duHaHcHjcKOr MeHaiMenTa (Jbyruh, 1996) aytop
paspabyje Mopien 1 JJoruky MebyHapoiHIX MHBECTHIIM]a, PU3UK U ipuHOC, pusuke CII,
(haxTope onopesuBama, MOTUTHUKE PH3UKE, KA0O U PAIyHOBOICBEHE TPETMAHE IIPEKO-
MOPECKUX UHBECTHIIH] al0)

JleuHniyje TOMUTIYIKOT pU3KKa Pa3BPCTaBajy ce y ie KaTteropyje. [Ipsa oiiucyje
HOAUIIUYKU PUBUK KPO3 8AAOUHY UHILIEPBEHLU]Y, a OpY2a KPO3 pasHe loauiliuike 00-
2apaje. Tvmmana neunmja npema xojy Hymu ['pua (Greene, 1974):

... IONUTHYKY PU3HK je HEM3BECHOCT KOja MPON3Ta3H N3 HEOUSKNBAHUX MOTE3a U
OJTyKa BJIajie WM IPYTHX OpraHu3alja Koje MOTy IIpOy3pOKOBaTH ryouTak pupmu.”

ITpema Pyty (Root, 1968):

... IOJIMTIYKY PU3UK je MOryhy ciief] NONMUTHYKKX fjorabaja Kao IIITO Cy paT, peBo-
JIylLMja, Ip>KaBHU yfap, eKCIpolpujaiyja, onope3nBame, AeBajBalyja, IeBIU3HE KOH-
TpOJIe W YBO3HE PECTPUKIMjE KOje MPOY3POKYjy I'yOUTaK MOTEHIMjaTHOr poduta U
cpericTaBa y MehyHapOJIHIM [IOCTIOBHAM oneparmjama’. |

CHMOHOB OMIIITH OKBUP 32 €BaTyalljy MOUTHIKOT pu3nka u3 1982 m3rnena y ma-
TPUYIHOM OONUKY oBako:'2)

6.  Ciiuxcy eetie citipane uneecitiuyjuje, nueBuu nuct "Nanac" (2002), "Busnuc", (18 ¢pebpyap), 3.

7. http://'www.czechinvest.org/ci/ci_an.nsf(FAQsW).

8.  MIGA (2002) Foreign Direct Investment Survey. Washington D.C.: MIGA. (January), 27.

9. Jbyruh B. XK. /rnaBru ypemuuk/ (1996), "OcHoBu ¢huHaHCHja 32 MeHayepe. PyHaMEHTaNHH
KOHIIeNTH (prHaHcHjcKor MeHanMeHTa". Beorpan: ITarpa I'pad.

10. Jbyruh B.X. Ibid, 234-39.

11. Demirag I., Goddard S. (1994) "Financial Management for International Buisiness". Chapter thir-
teen: Political Risk. New York: The McGraw Hill.

12. Demirag I., Goddard S. Ibid, 272.
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MAKPO HHWBO MHUKPO HHNBO
JPYIIBEHO I'EHE- PU3MK KOJU I'EHE- %};ﬁgg?ﬁg PU3UK I'EHE-
PMCAH PU3HK PUIIE BIIATA PUIIE BIIATJA
PU3UK
41
H
T PeBomnynmja Hanunonanusanuja Jo S — EKcnpoppu] a-
E IpxaBHU ygap Pasne Gumpoxpatcke . nuja
LITPajKOBH
P I'pabancku par TIOJNTHKE KonTpona nena
H
41
E
K
C Konkypennuja
T CheTcko jaBHO MHEHE CkpeTama y anujas- MYJITHHALHO- I/I3B03H0/yBO.3HC
E cama HaJIHAX KOMIIa- pecTpuKnuje
P HHja
H
nu
IIpema ITetepy FamaHy13)Kmeepy1ijH 3a OlLIEHUBAKE PU3NIHOCTH MHOCTPAHUX
yJarama cy:

ITonuTHIKY pU3HK, KOJH CE CACTOj! Off EKCTPEMHOT HallMOHAJIN3MA 1 aBEP3U-
je mpeMa cTpaHIuMa IITO MOXE BONUTHU npedepeHINjaTHOM TPETMaHy JIO-
KaJHUX WHTepeca W HANWOHAJW3alUji WHOCTPAHUX XOJIUHIa; OCTaJH
HEKOMEPIUjaTHA PU3NIIH;

BpenHocT ¢puHaHCHjCKOT KOe(uljeHTa cepBUCUpama CIIOJBHOT Ayra, Koju
ce mpaTy y ogHocy Ha npouewenn bJI1 n/nin roguime IPUMATKE Off CIIOJb-
HuX TpaHcaknyja; BJII1 no craHOBHHKY;

Mebynapogue pesepBe/Tekyhu yBO3; U3BO3HU MPUXOIH; HOKPUBPEHOCT YBO-
3a U3BO30M;

Eneprercka pambHuBOCT.

Pusuk zemmwe ce joll y TuTepaTypu Ha3uBa U pusuk gpuHarcujckux iipavcgpepa. O

NPOM3TIa3U U3 UMHLEHMIE fla YTOBOPHE CTpaHe IOTHIY U3 pasiIMINTHX 3eMaba | Jla Cy
NOAIBPTHYTE Pa3IMIATUAM PETYIaTOPHUM M TIOJIMTHYKIM pekuMmuMa. Bpio mako ce ma
3aKJbYYUTH 12 IIpeMa OBUM KpuTepujymuma CpOHja MMa MOTEHIMjaTHe PU3UKE KOjU
Mory obecxpabpyjyhe menmoBaru Ha crpaHe mHBecTuTope. Ha mpnmep, kana je ped o
CIIOJBHOTPrOBMHCKOM JIe(PULIUTY KAaO XPOHUYHO] OOJBIIM CPIICKE €KOHOMHjEe OUYeKyje ce
ma he y 2002. roguHu U3HOCHTH OKO 3 Mungjappe fgonapa. MicroBpeMeHo, 3a OTIuiaTy
crpaHor ayra Cpouja Mopa u3asojutu 200 MUIHOHA AjoNapa y OBOj TOUHU O YeMy ce

13. Gutman P. (1980) Assessing Country Risk. London: National Westminister Bank. (May).
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MOpa BOIUTH payuyHa Kajia ce pPa3MHUIIba O MEXaHW3MIMA 3 NIPUBIAYEHe CTPAHNX MH-
Becrrmja. 4

Hexku negocranu CIIU n onacHocTH O 6era KanmuTajia u3 pu3suIHux
3emamals) H
ITopen Moryher GekcTBa Kamurana, Tpeba Harnmacutu fa npuius CIIM 3axTeBa U
Op3y Imbepanzanyjy Koja oleT MOXe YTPO3UTH KPXKY ffoMahy IPOM3BONELY ¥ PY3KH-
TH CTPaHI[IMa NPIINKY a CTEKHY KOHTPOITY Hajl MacoM KamuTaia y foMaheM pearHoM
CEKTOpY, ITO je Benuku Hefpocratak CII.

Oxpyxkeme 1 HH(PPACTPYKTypa 3a NpUBIaYehe CTPAHNX MHBECTHIH]ja

e CJIN, nmpumapHO y (OpMHU NHUPEKTHUX HWHBECTUIMja MYJITHHAIMOHAIHUX
KoMITaHdja, nokpehy mpe cBera Bullle MpoguTHE CTOIE KOje ce MOTY OCTBa-
PUTH y IPYTUM 3eMJbaMa, IoceGHO 3eMibaMa y pa3Bojy.

* MoryhHocT n3nacka Ha TpKUIITE U Takoha Bohewa OW3HKCca y cTaOIMHOM
OKPYKEHY.

* EduxkacHo cipoBobeme yropopa nu nmpubaBibamkhe pa3HUX J03BOJA U JTHUICH-
[I¥ 32 IPOIIUpeEHe ON3HKCA.

* Tpxumre HOBIA W KamnmWTala. 3aBplIaBame¢ NpUBATH3ALMjEe Y Pa3yMHOM
POKYy.

+ Komnatubunan oOpadyHCKM W HOPECKM CHCTEM ca ojakmmiama. I[lopecke
pasnuke 3Ha4YajHO yTUUy Ha MebyHapogHe TOKOBe KanmuTana. Yak M KpUTH-
yapu PeraHoBe ajMuHHCTpanuje MPU3HA]Y Jla je CMambemhe MOPECKUX CTOoMa
1981. noseno go nosehanor npunusa crpanor Kanutana y CAJl TokoMm ocaM-
[eceTuX ToHa.

* PasBujen GaHKapcKM MexaHu3aM ca BehuM ydenrheMm NMpuBaTHUX W CTPAHUX
0aHaKa Koje UMajy eKCIepTUu3y U CIPEMHOCT f1a yhy y pu3uK. Yiarame y 00y-
Ky 6aHKapCKHX CTpy4Ymaka Ou OWiia IpBa MHBECTHUIMja 32 Pa3BOj CTPAHMUX
yJarama.

*  PacmosnoxwuBocT u npenopyke S Hajehux peBuzopckux Kyha Ha cBety (ycKo-
po camo 4).

*  Mob6unHocT pajjHe cHare Ha TpXKUIITy pafa. O6yka u npekBanugukanyja.

* BpojHOCT, excnepTH3a W KPEaTHBHOCT MPEAy3eTHNYKUX CHAara JPYIITBa je
BeoMma OWTaH (PaKTOp jep ce paju O Mpeay3eTHHUKUM yraramuma. Pa3Boj
€KOHOMCKHX c10007a.

14. Huesnu nuct "Hanac" (2002) Busuuc. Citiuxcy eefie citipane uneseciiuyuje. (18 debpyap), 3.
15. http://www.imf.org/external/np/exr/ib/2000/110300.htm
16. Ot M. (1993) Why do Foreigners Invest in the United States. "Fortune Encyclopedia of Economics".
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* HuBo goxoTKa W akyMmynanyje 6oracrsa y npuspenu yomire. M3meby ocra-
JIOT TO ce MOCTHXE CTEIMYJIaTHBHOM NOPECKOM IOJMTHKOM, Koja capa y Cp-
OWju HUje TaKO OpHjeHTHUCAHA.

*  Ocurypame HHBECTUTOPA Off HEKOMEPIUjaTHAX PU3UKa KA0 IITO Cy eKCIPO-
opujanyja, Hal@oHanu3anyja, Kpliewmhe yropopa, pat, u cia. ConujanHu mno-
TpecHm Ccy TMOceGHO AakKTyelqHW Y cajammbo] cutyanuju  y  Cpouju.
MHCTUTYINOHAHO Ce OBO pelllaBa MPBO, OCHUBAKHEM HAIMOHATHE arcHIje
3a rapaHTOBam-¢ WHBECTHUIINja, W IPYTO, CKIaNambeM OMIIaTepATHAX CIIOpa3y-
Mma (BIA) u MmynTunaTepanuux cnopasyma o uaBectunujama (MIA).

¢ HWHaTepHET npe3eHTaImja.

3aki/py4yHa pa3mMaTpama

CpOuja caia “IMa HOBY U 3HATHO Kpahy TEKCT 3aKOHA O CTPAHUM yJlarambiMa Koju y
OCHOBH (MMa 3a IIWJb J1a) PETyIHIIIe HeCMETaHO TpaHcheprcame TOOUTH CTO je 3HaYajaH
NICUXOJIOIIKY YMHMIAL 32 cTpaHu Kamuraj. Cpbuja UMa MOBO/baH reorpacKu Momno-
>Kaj, HIKe TPaHCIIOPTHE U pajiHe TPOLIKOBe. MebyTum, joill Huje OCTUTHYTA MOTIYHA
XapMOHM3al|ja Ha IUIaHy ONope3vBama JOOUTH T1a TO JeNyje eCTUMYIIaTHBHO jep ca-
JIPXKH eneMenTe HemspecHocTr.! ) MICTo Tako, MOTPeGHO je CaxkmMare i yeKiIabuBame
3aKOHA O CTPaHWM YJIaramkKumMa ca jileceTHHaMa ApYrux foMahyx TProBavyKux IMpoImca 1
3aKOHa, Kao MITO ¢y 3aKOH O OONUrallMOHIM OfJHOCKMA, 3aKOH O Ipefy3ehuma, neBn3Hn
U CNOJLHOTPrOBUHCKY 3aKOH. VIMajyhu y Buny Benmku TproBuHcku fedpumt CpoOuje,
Kao 1 Jie(puIUT IUIaTHOT OMyaHca U HeM30eKHY OTIIATy CIIOJBHOT yra Beh moues off
OBe TOfliHe, CTHYE Ce YTHCAK Jia Hallla 3eMJba IMa YPreHTHe ToTpede 32 MeXaHN3MIMa
npuBnavera CIIM ycMepeHnM Ka IpOn3BOM-M HaMEHEHOj 32 n3B03. Hanpenak y Tek
3anoveToj npuBaTr3anyju (moyyad npmmep Mabapcke n Ectonnje), Kao u paspeliemne
nonurudke kpuse usmeby Cp6uje u Lpae I'ope he npeacraBmbaTi BeoMa BaxKHY KOM-
HOHEHTY NpU¥Ba cTpanux uHBectrnyja y Cp6ujy. C apyre cTpaHe, He Tpeba 3aHeEMapH-
TH OfiroBapajyhy 3amrrury qomahe mpou3Bofk-e off Npedp3e mubdepanu3anyje U Harior
MIPUIMBA MHOCTPAHUX MHBECTHIIM]a KOje HICY 1 He Tpeba jja Oyly came no ceOu Isb HUl-
TH TO MebyHapo/Ha 3ajeHHIIA Off 3eMasba TPAH3ULH]jA TPAKU.

OnroBapajyhu croj mbepanu3anyje u 3amruTe foMahe mpou3BojiLe je cTBap du-
HOT HOfIeIIaBarhe EKOHOMCKE OIHOCHO TPrOBHHCKE TOJIMTHUKE jefiHe 3eMIbe, ueMy u Cp-
6uja Tpeba Jla MOCBETH MaKCHMAITHY TTasKiby Y HapeITHOM MEepuoAy BpeMeHa, TIoceGHO
MOCMAaTPaHO KPO3 acleKTe MpHUKIbyderha CBETCKO] TPrOBUHCKO] OpraHM3alyjy v TpH-
npemMama 3a ynasak y Caset Epone n EBporicky YHujy.
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