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Caxerak: EKOHOMCKE KOHCEKBEHIIC KpH3€ YCIOBHIE Cy TII0jaBy MaKpOCKOHOMCKE
HecrabmiHocTh. [IpuBpennu cucrem CpOuje Huje oTmopaH Ha ersoreHe nopemehaje, Beh
aricopOyje HeraTuBHEe edeKTe KOju jojia3ze M3 IJI00aIHOr OKpyxkemwa. [locienuue kpuse
JUPEKTHO Cy ce OJpasuie Ha MPWINB CTPAHHX AUPEKTHUX WHBECTHLHUja, a HHIUPEKTHO Cy
ycinoBmwiIe mnopemehaje Ha TPXKHUIITY paja M JKHMBOTHH CTaHIApJA CTaHOBHMINTBA. Kako
nmosehatn 00MM 1 TIOOOJBIIATH CTPYKTYPY MHBECTHIIM]jA, jEaH je O M3a30Ba ca KOjuMa ce
CyodaBajy 3eMJbe y TpaH3unuju, mehy xojuma je u CpOuja.

[up oBor pama je mpuKa3 KpeTama CTpaHHX TUPEKTHUX HHBectunmja y Cpouju, y
IPETXOJHOM HEPHOIY. AHATUTHYKOM OOpaZoM OCTBApPEHHX MaKPOSKOHOMCKHX pe3yirara
NpUKa3aHa je eKOHOMCcKa cTBapHOCT npuBpesne CpOuje HakoH Tanaca kpusze. Edextu kpuze
ompenesbyjyhe he yrumatm Ha cTBapame aJICKBATHOI aMOMjEHTa 3a MPUBJIAYCHHC
MHBECTHTOPA.
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Impact of the economic crisis on foreign direct
investment in Serbia

Abstract: The consequences of the economic crisis caused macroeconomic instability. The
economic system of Serbia is not resistant to exogenous disturbances and absorbs the
negative effects that come from the global environment. The consequences of the crisis
directly affected the inflow of foreign direct investments, and indirectly caused distortions in
the labor market and living standard of the population. One of the challenges faced by
countries in transition such as Serbia is how to increase the investment amount and improve
its structure.

The aim of this paper is to review trends in foreign direct investments in Serbia in the past
period. We use analytical processing to give an overview of achieved macroeconomic
results in the economic reality of the Serbian economy after the wave of crisis. Effects of the
crisis will affect the creation of an adequate environment for attracting investors.
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1. YBoa

[TojaBa kpu3e ycinoBwia je BapujaOMITHO KpeTame arperaTHUX eKOHOMCKHX aKTHBHOCTH.
WHTeH3UBHpabe NECTPYKTHBHUX HMITYJICA MOMKE YIPO3UTH LEIMHY CBaKOI IPHBPEIHOT
cucrema. [Ipobiem mocienuna €KOHOMCKE KpH3€ CE€ CHa)XHO HAMETHYO Y CaBPEMEHHM
YCIOBHUMA M II0CTA0 IpeIMET HCTPaXHMBamba MHOTMX CKOHOMCKHMX aHanmu3a. Y paay je
HAalpaBJbCH MOKYIIa] HACHTH(HKOBaba KIbYUYHHX IIpodiieMa ca KojuMma ce npuspena Cpouje
cyoyaBa, M ca KOjUMa Ce CyouyaBaja y HPETXOJHHM ToJMHama. Y CKJIaay ca THM,
AQHAJIM3MPAHO j€ KpEeTame CTPAaHMX JUPEKTHHX HHBecTHiuja y CpOuju y NpeTxonHOM
nepuoay. IlotpeOHoO je ucrahm na cy oncrynama MakpOEKOHOMCKUX TPOjEKIMja TPUBpeie
Cpbwuje Omna cBe Beha, kako je BpeMEHOM Kpu3a IonpruMaa cBe 030MIbHHje pa3Mepe.

Jeman onm mpenycmoBa 3a Opku mpuBpenHH paszBoj CpOumje, y Oymyhem mepmoxy, je
nmoBehame yKymHEe BPEIHOCTH WHBECTHIMOHUX ynarama. OcuM Tora, MOTPeOHO je MHOTO
Opxe moBehaTw BpemHOCT HWHBECTHIMja Yy MPOM3BOAHHM JCTATHOCTAMA M Yy HW3BO3HO
OpHjeHTHCaHO0j MPOon3BoAKHU. V3Mely ocTanor, moganu moxasyjy 1a je pacT WHBECTHIHja Y
Cpbuju, y nepuoay npe u3dujama Kpruse, 00 YCMEpeH Ha CTBapame KOHOMH]E TTOTPOIIHE
U TPrOBUHCKOT JIe(HUIIUTA.

VY paay je nar nmprka3 oCUMIIATOPHUX KpeTama CTPaHUX JUPEKTHUX MHBecTHLHja y CpOuju.
Y umiby uIeHTU(HKOBamba MaKpOSKOHOMCKHX TPEHJIOBA BE3aHUX 32 KPETame CTPaHUX
JMPEKTHUX WMHBECTHLIMja, Yy pagy cy jgate Tabeine W rpapUyKd NpPUKa3H ca 3BAaHUYHUM
CTaTHCTHYKUM I10JJalliMa.

Pan ykasyje Ha ymory u 3Hauaj KOjH MMajy CTpaHE JAWPEKTHE MHBECTHUI]C Y CABPEMEHHUM
yCIIOBHMa NOCJIOBamka. UHIbEHUNA 1a Cy BPEAHOCT M CTPYKTYpa YKYIIHUX MHBECTHLIMOHUX
yllarama y HAllMOHAJIHO] CKOHOMH]jH, BXHH]jE OJ] BPESJAHOCTH NPHIMBA CTPAHUX AUPEKTHUX
MHBECTHIMja, HEe 3HA4YM Ja CTPAHUM JHPEKTHM HHBECTHIHjaMa Tpeda NPHIaBaTH MamH
3Ha4aj. Y CKIagy ca THM, Y paay je aHaIU3HpaHa YCMEPEHOCT TOKOBA CTPAHHX JUPEKTHHX
MHBECTHLHMja ¥ y4elhie MojeIMHNX CeKTOpa y YKYITHHM NWHBECTUIIMOHUM TOKOBHMA.

2. Yiora v 3Ha4aj cTpaHMX AUPEKTHUX MHBECTHIMjA

CrpaHe JMpEKTHE MHBECTHLHMjE Cy TeHepaTop W jemaH oX (akTropa pa3Boja HaLMOHAITHHX
exoHomuja. [Toehatn 0OMM 1 TOGOJBIIATH CTPYKTYPY WHBECTUIM]A jedaH je Of M3a30Ba ca
KOjUMa Cce cyodaBajy 3eMJbe y TpaH3unuju, mehy kojuma je m Cpbuja. Ha kpearopmuma
€KOHOMCKE TIOJIMTHKE je OJrOBOPHOCT 3a CTBapame MOBOJHHOI amOujeHTa 3a rosehame
obuMa ynaramba CTPaHMX HMHBECTUTOpa, Kao W Behy e(uKacHOCT THUX HMHBECTHUIH]a.
HcrpaxuBamba MOKa3yjy Ja TOKOBH CTPAaHMX JUPEKTHUX WHBECTHILMjAa YECTO HMajy
UKJIMYaH Kapaktep. Y MHTEPHAIMOHAIN30BAHUM YCIOBUMa II0CIOBabha, IPHCYTaH je
BeJIMKU Opoj (hakTopa KOju pasiMYMTUM MHTEH3UTETOM YTHYY Ha OBAKBO KPETale TOKOBA
nnBecTuurja. Mely reHeparopyMa OCHWIIATOPHOT KpeTama HWHBECTHLHOHHX TOKOBA,
notpebHo je uctahm pactyhu TpeHn cnajama u npey3umama mpenayseha.

PuU3KK KOjH MHBECTUTOP CHOCH, CTPAaHUM JUPEKTUM WHBECTHUpamEM, je Hajeehn y nopehemy
ca ocranuM oOmMIuMa MelyHapomHOr ¢(uHaHCHpama. [IOIITO WHBECTHUTOP OCTBapyje
BJIACHUIIITBO, KOHTPOJIY M yIpasJika mpeny3ehem xoje je puHaHCHpPAO CBOjOM WHBECTHIIN]OM,
OH CHOCH LICJIOKYTIaH PU3HK MOCIOBambA.

VY nurepatypu ce HaBOJM Jia, CTPaHe IMPEKTHE MHBECTUIM]E IPE/ICTaBIbajy 3HaYajaH OOJIMK
(uHancupama riodanHe ekoHomuje. CrpoBeZcHa EMITUPH)CKA UCTPAKMBarba IOKa3aaa Cy
Jla Cy CTpaHe TUPEKTHE WHBECTHUIMje HAj3acTyIJbeHUje Y (UHAHCUPAY pa3Boja 3eMalba y
MOBOjY, Kao M 3eMasba y TpaH3unuju. CekTop GUHAHCHJCKUX yCIyra je HajaTpaKTUBHHjH 32
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NPUBJIAYCHE U Peallu3alnjy CTpaHuX JUpeKTHUX uHBecthiuja (CrojanuHoBuh JoBaHOBHA,
2013).

Jlonazak cTpaHMX HMHBECTUTOpa MoOKe mojacTahM eKOHOMCKHM pa3BOj 3eMibe joMahmHa.
Tpeba, mehyTum, UMaTH y BUIY Ja C€ CTPAHUM JTUPEKTHUM WHBECTHUIIMjaMa BPIIW TpaHChep
Kalnurajia, TEXHOJOTHje, MEHAlepCKUX W OpraHM3alOHMX 3Hamba M BEUITHHA, Ja ce
omoryhaBa TpHCTYyn HM3BO3HUM TpXKUIITHMa, ToBehaBa edukacHocT aomahe mpuBpene
CHWKaBambeM TPOIIKOBA MPOU3BOHE (IMPEKTHO) M TMOJCTUYC KOHKYpeHIUja Ha nomahem
TpxkUIITYy (MHIUPEeKTHO). Hamme, cTpaHe HIUpEeKTHE HWHBECTHIMje MOTY YyTHUIATH Ha
noBehame HIBOA MPUBpPEIHE aKTUBHOCTH W M3BO3a. YIIpaBo 300T OBUX edekara, HCTHUE Ce
Ja CTpaHe JUPEKTHE WHBECTUIMje JompuHOce moBehamwy rnobanHe wmehyHapoaHe
KOHKYPEHTHOCTH 3eMJbe loMahuHa.

Y KpaTKOM pOKY, CTpaHe JUpPEKTHE WHBECTHLHMjEe MOTY Ja YTHYYy Ha CMambemhe
3anocsieHocTd.  OCHOBHHM DPAa3Jior JIS)KHM y M3JIOKEHOCTH TPXKUIIHOM pPHU3UKY, Tako Ja
npeay3eha He MOry 1@ U3/ip)Ke KOHKYPEHTCKY YTakMUIly. Y CpelbeM U JyroM POKY, CTpaHe
JIMPEKTHE WHBECTHIIMjE IOJCTUYY 3alOCICHOCT ¥ EKOHOMCKM HampelaK MPHBPEIHOT
cucrema 3emsbe Jomahuna. JemaH o puU3MKa, MaKPOCKOHOMCKE HECTa0MIHOCTH U
HEeraTuBHE CTONE MPHUBPEIHOI pacra, jecTe CMarbehe MNPUIMBA CTPAHUX JUPEKTHHX
naBecTrja. CMamemhe MPUIMBAa CTPAHOT KalWTala jefHa je OJ] HajTeKHUX ITOCIenura
eKOHOMCKe Kpu3e Ha mpuspeny Cpoujy.

3. IlpuauB cTpaHUX JUPEKTHUX HHBecTHIUja y npuBpeay Cpouje y
nepuoay ox 2000-2012. ronuHe

VYKynHa BpeJHOCT MPUJIMBA CTPAHUX AMPEKTHHX MHBecTuiuja y 2012. roxunu je Ouia 3a
netuHy Mama Hero y 2011. romuuu u usHocwia je 1.350,9 munujapau ponapa. Yuerrhe
CTpaHUX JMPEKTHUX WHBECTHIMja Y YKyNHMM (UKCHUM MHBectunujama y 2012. roaunHu
n3Hocuio je 8,3%, u To je HwUxoB HajHIKHU yieo on 2004. rogune. [Topehemwa panu, y 2000.
TOAMHH HBUXOB yaeo je 6uo Hajsehu m m3HocHoO je mpeko 19%. ¥V rogunm npe u3bujama
kpuze (2007.), cTpaHe OUPEKTHE WHBECTHLHMjE Cy YMHMIE CKOpo 16% yKymHHX (UKCHHX
WHBECTHIHja. Y €0 CTPAaHUX MHBECTHUIINja Y YKYITHIM HHBecTHIHjaMa y CpOHju je U3HOCHO
4,6% y 2012. ronunn u o TOM nokasartesby Omim cMo Ha 160. mecty mehy 194 exoHomuje.
IMTopehemwa pann, muxoB yneo y 2011. rogunu je 6uo 27,4%, mro HAC je YUHWIO U3Y3€THO
3aBHCHOM CKOHOMMjOM O] NMpPWIMBA CTPaHUX IUPEKTHUX HHBecthuuja (52. mecro). Y
pervony je jemuno lLlpuma T'opa mmana Behm penaruBan mnokaszaresb ox CpoOuje. Ha
CTAaTHCTHKY, CTPaHUX JIUPEKTHUX HMHBectulja y CpOuju, HajBuIle je yTulaina mpojaja
Jenra Makcuja y 2011. ronunn, kaja je Genrujcka Tpropauka KOMIaHHja pey3esa BeJIUKH
yJIeo Ha CPIICKOM TPIKHIITY Masornpojaje, 10k je y 2012. ronunun Hajehu yTuuaj Ha yKynHy
BPEIHOCT CTPAaHUX IUPEKTHUX HMHBECTHIIMja MMao PEOTKyn akmuja Tenekom-a CpOuje
(MaxkpoexoHomuja, 2013).

VYV menvHM HOCMaTpaHo, eKOHOMCKa KpH3a ce OJpa3uia Ha arperaTHe TOKOBE CTPaHHX
JUPEKTHUX MHBECTHIH]ja. Pamy ce yriaBHOM 0 HEraTHBHHUM IOCJIeIULAMa KOje Cy JIOBele 10
majia MPIINBa CTPAHUX IUPEKTHUX WHBECTHIUja, y TporofumimeM mepuoxy (2009-2011).
HcroBeTan TpeHO yodeH je y CBUM 3emJbama jyrouctoune Empome um y CpOuju.
HcroBpeMeHo, IpecTatu ¢y IPUXOIH [0 OCHOBY NPHBATH3ALIH]e.
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Cnuxka 1: [IpunuB cTpaHux TUpeKTHUX MHBectuinja y Cpoujy
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W3zBop: (Hapomana 6anka Cpouje, 2012;UNCTAD, 2011)

Pactyhy ymory ctpane mupektHe mHBectHuuje, y CpOmju, mMane cy y TpBOj ICICHUjU
JIBaIeCETIPBOT Beka, omHocHO o7 2001. rogmue. Ca cimke 1 ce Moke BUACTH Ja je TIPHIINB
CTpaHUX IUpeKTHUX uHBecTuimja y 2006. rogman m3HOcHo 4,2 MHUIHMjapAe aMEepHUYKHX
Jrojiapa, MTOo UCTOBPEMEHO Mpe/icTaB/ba peKopaHy BpeanocT y Cpouju. Y nepuony ox 2006.
10 2010. ronuHe 3a0eNekKeH je CHIIa3HU TPCHJT KPeTakha CTPAHUX JUPCKTHUX HHBECTHIIH]jA Y
Cp6uju. Y 2010. rogunu one cy u3Hocwiie 1,3 Munujapan amepuukux jgoiapa. Omnopasak oJ
Kpu3e Morao ce HacayTutd y 2011. roauau, xana je 3a0enexeH MPUIUB CTPaHUX AUPEKTHUX
HWHBECTHUIH]a.

[epuoxm o 2001. mo 2011. ronuHEe MOXKEMO TIOICTHUTH, IPeMa 0OUMY W JHHAMUIIHA YKYTTHUX
CTpaHMX IWPEKTHUX WHBECTUIMja, Ha Tpu mortmepuona: 2001-2005, 2006-2008. u nepuoxn
2009-2011. ¥V mepuoxy 2006-2008. rogmHe cTpaHe NWPEKTHE WHBECTHUIM]E CYy JOCTHIIIC
HHUBO O OKO 6,3 Mumnujapau eBpa. Y OBOM mepuony Huje Owmno Behmx TpuHbHID
WHBECTHUIMja, Ka0 HU MHBECTHIIMja Y CEKTOpEe T3B. pasMeHJbHMBUX noOapa. Hajeehm obmm
CTpaHHUX TUPEKTHUX WHBECTHIMja ocTBapeH je y 2006. romumum (3,3 mupa. eBpa), Kama je
npoaajom omeparopa MoOwiHe Ttenedonuje Mobten Hopsemkom Tenenopy 3a 1,5
MUIMjapIy eBpa, peann3oBaHa HajBeha cTpana aupekTHa uHBectuipja y Cpouju.

VY nepuony caBpemene exoHoMmcke kpuse, 2009-2011, crpaHe TUpEeKTHE MHBECTHUIIHjE CY
owie mMame 3a oko 50% u m3HOcWiIe cy OoKko 4,2 mMunujapae espa. Y OBOM IEPUOIY CY,
mehyTum, nosehane mHBecTHLMje y npepahuBaukoj WHIYCTPHUjH, Npe CBera y MalluHE U
oIpeMy 3a MPOU3BOAKY Y ayTOMOOMIICKO] WHIYCTPH]H.

Ox 2001-2011. roguee, yKyITHE HETO CTpaHe AUPEKTHE WHBecTuiuje y CpOuju u3HOCHIIE Cy
oko 15,1 mupa. eBpa. Hajsehn oOuM cTpaHuX NUPEKTHUX MHBECTHIMjA Y OBOM IEPUOIY
peann3oBaH je y TepUujapHOM, YCIy)KHOM cekTtopy (oko 42%). Benuku neo cpezncrasa je
WIIa0 y KYIIOBHHY aKTHBE mpexy3eha m OaHaka y mporiecy IpHBaTH3alHje, 0K je yderrhe
rpuHGWII HHBECTHIIM]a Omno penatiuBHo Maio (Kosauesuh, 2012).

VY Tabenn 1 je mpuKazaHa YCMEPEHOCT CTPAaHMX JMPEKTHUX WHBECTHIHMja IO TpaHaMa
nenatHoctr y 2011. roguuu. Ha OCHOBY mNpuKa3aHuX IMOJaTaka MOXKE C€ BHACTH Ja je
yuemrhe TProBuHe Ha BEJIMKO M TProBUHE Ha Mayio OMJo HajBehe W Jia je U3HOCHIIO OJH3y
40%. TIlo pemocieny aTpakTHBHOCTH, CJleau mpepaljuBauka HHAyCTpHja y KOjy je
ycMepaBaHa IIeTHHA YKYIHHX CTPaHHX JUPEKTHUX MHBecTuiuja. HajarpaktuBHuja je Owia
MpOM3BOAma MpexpamOeHnx mnponsBona u nuha. CTpaHe IUPEKTHE WHBECTHIIHjE CY,
YIJIAaBHOM, OJJIa3Wje Yy CEKTOpe T3B. HEpasMemHUBHX gobapa (OaHKapcTBO, OCHUTypambe,
TEJICKOMYHUKaIMje, CHEepreTHKa, HEKpPEeTHWHE, TProBMHA HA Mallo), JOK je ydemrhe
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MUPEKTHUX CTPAaHUX WHBECTHUIMja Y CEKTOPY pasMEHHUBHX Jo0apa (MHAyCTpHja W
PYIapcTBO) OHMJIO HA PENATHBHO MajioM HHUBOY. Mmak, o M3y3eTHOT je 3Ha4yaja HalOMCHYTH
Jla je ylIeo MHBECTHIIM]ja Y TIPOM3BOIHIM JieiaTHocTUMa ToBehaH ca 44% y 2008, Ha 48,4%
y 2011. rogunM, y demy je yaeo npepahuBadke WHIYCTpHje Yy YKYITHUM HHBECTHIIMjaMa
nmosehan ca 22,1% na 25,5% (IIpuspenna xomopa Cpbwuje, 2013, ctp. 8).

Tabena 1: CtpaHe nupeKTHE MHBECTHUIIMje TI0 TpaHama aenaTHoctd 201 1. ronuHe

TproBruHa Ha BEIMKO U TPrOBUHA HA MAJIO 39,5%
[IpepahuBauka uHIyCTpH]jA 21,1%
DuHaHCH]CKE TETATHOCTH U JIETaTHOCT OCUTypambha 11,1%
[TocnoBame HeKpeTHUHAMA 6,9%
I'paheBuHapcTBO 4,6%
HNudopmucame 1 KOMyHHUINPaHE 4,4%
PynapctBo 3,5%
Caobpahaj n ckmagumTeHe 2,0%
CrpyuHe, Hay4YHE, HHOBAIIMOHE M TEXHUYKE JIEIaTHOCTH 1,6%
06pa3013a.H,e, 3[paBCTBEHA U COLIMjalIHA 3AIlTHTA; YMETHOCT 3a0aBa 1 1.7%
pekpearija ’

AZMUHHCTpaTHBHE 1 TIOMONHE yCITy’KHE AETaTHOCTH 1,0%
[MossonpuBpeia, HryMapcTBO U pudapcTBO 0,4%

[Ipema noganmma Hapogne 6anke Cpowuje 3a [-I1I kBapran 201 1. rogure (y MHITHOHUMA
aMepHUUKHX J0J1apa)

TpaHsuumonn Mojen upuBpeaHor pacra y CpOuju OHO je yriaBHOM 3aCHOBaH Ha
NpUBIAYCHy CTPAaHUX JUPEKTHHX HMHBECTHLMjA, KpO3 NpHBaTH3AUWjy, y LUBY
MOJICpHH3alMje ¥ OomnopaBKa npuBpene. Ha Taj HaunMH je yunmrbeH IOKylIaj jJa ce Kpo3
yCBajame HOBHX 3Habha, TEXHOJIOTHja, HOBHUX TEXHHKAa MEHAIMEHTa M TpOjaje OCTBapH
Hampenak. MelyyTuM, oBaj mpoliec HUje a0 BUIJBUBE pe3yiraTe. JemaH o pasjiora je u Taj
HITO Cy y NPHUBATH3ALUjH, IOPE]] MO3HATHX CBETCKMX KOMIIAHUja, YYE€CTBOBAJIM U T3B. HOBH
BJIACHMIIM KaIUTaJa, YeCTO HEMO3HATOT TIOPEKIIa, Ca CyMIbMBUM M KPATKOPOYHUM MOTHBHMA
1 TOTOBO 0e3 JieranHor npeay3erHuyukor uckyctsa (Kosauesuh, 2012. ctp. 62).

[ponewyje ce na cy ykynHe uaBectunuje y Cpouju y nepuoay 2001-2011. roagute peaiHo
pacie 1O TNPOCEYHO] TOAMIIIO] CTONH 0 oko 6%. OOMM HMHBECTHIHMja je y TNEpUOIY
exoHoMmcke kpuse (2009-2011) cmamen 3a oko 20%, y 0HOCY Ha IPETXOAHE TPU TOJMHE,
Mako je M3BecHO jga cy y 2011. ronuHu MHBecTHLHMje 3HAaTHO noBehaHe y oJHOCY Ha
nperxojHe aBe roauHe. To nosehame je pesyaraT 3HaTHO Beher oOMMa cTpaHUX TUPEKTHHX
nHBeCTHLMja (0Be MHBecTHIHMje Owie cy Behe 3a Bume ox 100% wero y 2010), u 3HaTtHO
Beher oOnMa jaBHHX HHBeCTHIH]a Y HHpacTpykTypy y 2011. roquam.
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TaGena 2: Crpane aupektHe nasectunuje Hero 2001-2011. roaune

Tonune Hznoc y muinonuma | % Bpyro nomaher | Ilo cTanoBHHKY y
¢Bpa MPOU3BOIA eBpHMa
2001-2011 15100 - i

2001 184 1.4 25

2002 500 3.1 67

2003 1194 6.9 160
2004 774 4.1 104
2005 1250 6.2 168
2006 3323 14.3 448
2007 1821 6.4 247
2008 1824 5.6 248
2009 1372 4.8 187
2010 1033 35 142
2011 1827 5.5 251

Homamm: U3pagynato Ha ocHOBY nogaTtaka Haponue 6anke Cpouje (CAN) u
Munucrapcrsa ¢punancuja (bI1)

Ha ocHoBy mojaraka cagpaHux y Tabenu 2 MOXe ce BUJIETH Ja je Hajsehn o0uM cTpaHux
JMPEKTHUX WHBECTHULMja, per capita y CpOuju, octBaper y 2006. roaunu, Kaga je
NPOLEHTYaJ HO Yydyemrhe CTpaHMX JAMPEKTHUX MHBECTHja H3HOcWio Ommsy 15% Opyro
nomaher npousBoza. To je ucroBpeMeHo Hajsehe npoueHTyanHo y4yenrhe cTpaHUX JUPEKTUX
HHBeCTUINja, y OpyTo nomahem mpomsBoxy, ox 2001. rogune. Tako je, Ha mpuMep, TOKOM
2009. yuemihe cTpaHMX JUPEKTHUX HWHBECTHIMja HM3HOCWIO OKO 5% Opyro nomaher
npomsBoga. Y 2010. roguHM HeraTWBHE MOCIEOUIIE KPWU3€ CY MOCTalle BHUAJBHBE Y OBOj
obyacTu, MWTO ce MOXKE MOTBPAWTH ydemheM CTpaHuMX JUPEKTHUX MHBECTHLHja ox 3,5%
OpyTto momaher npownsBona

TaGena 3: CekTopcka CTpyKTypa JUPEKTHUX CTPaHUX MHBECTHIHM]a 1o obnactuma 2004-
2011 (y %) (KoaueBuh, 2012. ctp. 60-61).

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

VYKy1mHo, cBU
CEKTOpH

lpepahusaura | 30 4 | o9 | 184 | 141 | 172 | 204 | 393 | 24.1
HHIYCTpHja

Tprosuna na 359 | 220 | 86 | 7.7 | 122 | 123 | 224 | 482
BCJIIMKO U MAJIO
Cao0Opahaj,
CKJIQUIITE U 1.5 0.7 28.8 19.5 7.5 6.5 8.7 1.7

BEC3¢C

PURAHCHICKO | 10 6 | 376 | 365 | 317 | 382 | 86 | 330 | 222
MOCPEIOBALC

Hocrosm ¢ 139 | 132 | 66 | 160 | 181 | 132 | 205 | 7.8
HEKpeTHHHAaMa
[Ter najBehnx
CEKTOPA, YKYITHO

100 100 100 100 100 100 100 100

923 | 90.2 | 969 | 89.0 | 924 | 71.0 | 94.0 | 943

IToxamm: N3pauynato Ha ocHOBY nojaraka Haponne 6anke CpOuje
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Y CTpYKTypH YKYIIHUX MHBECTHIIM]ja, YI€O MHBECTHIMja Y MHAYCTpHjy y mnepuoxy 2001-
2011. mHocuo je oxo 30%. Ilpouemyje ce na je yaeo MHBecTHHHja y mnpepahuBauky
UHIYCTPH]y y TOCIeImbe TpH roauHe mnosehan ca oxo 19% nHa oko 22%. Oxo 35%
WHBECTHUIMja Y OBOM CEKTOPY OJHOCHIIO Ha MPOU3BOMY MPeXpaMOSHIX MPOn3Boa, mrha u
JyBaHa, a Ha MPOU3BO/IBY OCHOBHUX METalla U METaTHUX IIPOU3BOAa O0KO 12%.
Amnanu3a reorpad)cke CTpPYKType CTpaHUX NUPEKTHUX MHBecThulnja y CpOuju mokasyje na,
HajBehu CTpaHW MHBECTHTOPHU MOTUYY M3 3eMalba EBporicke yamje. [TocmarpaHo y nepuoy
ox 2000. no 2008. romune, Hajpeha 3emsba mHBecTHTOP Yy CpOUju, ca yuemheM of TpeKo
21% y yKymHOM CTOKY YJa3HHX CTPaHUX AMPEKTHHX HHBECTHIHja je AycTpuja. 3a HOM
cnene I'puka (13,6%), Hopeemka (12,6%), Hemauka (11,9%) u Xomnanauja (8,6%). Pycuja
je 'y 2009. 6nna 3emiba Koja je HajBUILe HHBecTHUpaa Ha TpxkumTe Cpouje (KynmoBuHOM 51%
akija Hadrae wnmucrpuje CpOuje). OpHOoc mponeHTyasHor yuemha HIpUMapHOT,
CeKYH/IapPHOT' M TEPLHUjapHOT CEKTOpa, y YKYIHHM CTPaHHM JMPEKTHUM HHBECTHUIMjamMa Y
2008. rogunu, je 6wo 2,8% : 17,3% : 79,9% pecnextuBHo. [pyrum pedmma, yuerrhe
MPUMApHOT CEKTOpa y YKYIHO OCTBAapEHUM CTPaHUM AMPETKHUM MHBecTuiujama y Cpouju
y 2009. roguau m3HOCHIO je 1,2%, ydenrhe cekyHaapHOT cexropa je 6mino 51,7%, ok je
yuemhe TepuujapHor cekropa 6mno 47,1% ([Jammh, 2011).
VY muipy mpuBIaueHa MHBECTUTOPA M HMCKopuInhaBamka WHBECTHIMOHOT NOTEHNHWjana, Of
M3y3eTHE je BAKHOCTH NCTahill OCHOBHE MPEeIHOCTH yiarama y Cpouju:
- TloBospaH Teorpadcké TONOXKaj, KOju omoryhaBa na WCIOpyKE CTHUTHY 110 OMIIO
Koje nmokanuje y EBporn y poxy on 24 gaca
- Moryhnoct 6ecriapunckor n3Bo3a oko 4.650 nponssona y CAJ]
- Bucoko obOpazoBana, a jedpTuHa pajHa cHara
- Pectpykrypupan n crabuian ¢puHaHCH]CKU CUCTEM
- JemHocTaBHE MpoleIype OCHUBAKA U perucTpaimje npeayseha
- JennocraBHe npolenype 3a 00aBbambe CIOJbHO-TPrOBHHCKOT 110CIIa U PeIN3alnjy
CTPAHOT yJlarama
- TlpoxomgaocTt pobe mo oxo 800 MMIMOHAa MOTpOIIada Ha OCHOBY cIlopasyma o
cnobonHoj TproBuHm: CpOmja je TOTHHCana CrIopa3yM O CTabWwim3anuju o
npupyXuBamy ca EBporickoM yHHjOM
- HE®TA Cmopasym
- Conopasym ca unanuama EOTA
- Cnopa3zymu ca Pyckom denepaijom, bemopycujom u Kazaxcranom
- Cnopaszywm ca Typckom
- 3amoyerd cy NperoBopu O mHoTnucuBamy cropasyma ca Hpanom (IIpuBpenna
komopa Cpouje, 2013, ctp.13).

4. CTtpaHe 1UpeKTHe MHBEeCTHLIMje U TPTOBUHCKA pa3meHa Cpouje

CBeTckr eKOHOMCKHU (hOpyM peoBHO 00jaBsbyje M3BEIITAje, KOJU MPEICTaBIba]y aICKBATHY
MH(OPMALMOHY OCHOBY 3a AETajbHY aHAIM3y MO3MIMjE 3eMJbE y IJIOOATHOM CHUCTEMY
mehynapoane tprosune (Lawrence u cap., , 2012. crp. 312, 313), u jenas je ox m3BeinTaja
y KOMe Cy NpHKa3aHu ekoHoMmcku npodunu 132 3emibe cBeta. Y npukasy npoduna cBake
3eMJbe, CYMHPajy ce OCTBapeHe neppopMaHce HALMOHAIHE EKOHOMH]jE M UCTE Ce PHUKA3Y]y
MPEKO pas3IMYUTHX IUMCH3HMja WHAeKca oMoryhaBawa TproBuHe (Enabling Trade Index).
Exonomcku mpodun Cpouje 3a 2010. ronquHy U3riena 0Bako:

a) Opyro momahm mpomssox Cpbuje y 2010. wu3HOcHo je 38,0 wmummmjapmu CAJ]

Jonapa,
b) crpane aupekTHe HHBecTHLH]jE cy M3HOcWIe 1,3 mumjapaun CAJl nonapa ,

99



Muoopae 3namkosuh, 3opana Kocmuh - Ymuyaj exonomcke Kkpusze Ha npuaus cmpanux OUpekmHux uHeecmuyuja y
npuepedy Cpouje
XuT menaymenm, I'oo. 2(1): 93-102.

c) yuemhe yBo3a u u3B0o3a (po0e M yciyra) y yKyIHOM CBETCKOM YBO3Y M H3BO3Y y
2010. uzrocwmio je 0,09%.

YKynHO ocTBapeHa BpenHoCT yBo3a CpbOuje nznocuina je 20,2 munmjapau CAJl nonapa, ox
4era je BpeIHOCT yBo3a yciyra u3Hocwia 3,5 munujapau CAJl nonmapa, a yBo3a pobe dak
16,7 munujapau CAJl nonmapa. YKymHO ocTBapeHa BpemHocT u3Boza Cpowmje y 2010.
n3nocwina je 13,3 mwmjapaun CAJl mosapa, o 4era je BpeIHOCT M3B03a yCIyra M3HOCHIIA
3,5 mummjapau CAJl momapa, a u3Bo3 pobe 9,8 mummmjapau CAJl momapa. Ha ocHOBY
HaBEJICHUX TojlaTaka MoXke ce m3Byhm 3akipydak na je Cpouja y 2010. octBapmia nedunut
y CIIOJBHOTPTOBUHCKHUM TpaHCaKIdjaMa ca CBETOM, Y BpeaHocTu of 6,832 munujapau CAJL
Jlo1apa, ¥ TO HCKIbY4HBO 300r Beher yBo3a oj1 n3Bo3a pooe.

Cruka 2: TproBuHcka pa3MeHa U CTpaHe JUpeKTHe nHBectruuje, % B/II1

@=(Que  Cporja
TproBuHa Crpane fepesine
-o- Ceer HHBeCTHIIHje
100 10

80 M 8
. M .
40 4

20 2

0 0
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

WzBop: (The Global Enabling Trade Report, 2012)

Ha cimum 2 ce Moke NMpaTUTH €BOJIyLMja KpeTamba o0MMa TPrOBHHCKE pa3MEHE M CTPaHMX
JIMPEKTHUX MHBECTHIMja, U KBUXO0BO yueirhe y OpyTo momaheM mpou3Bojy y HEPHOLY O]
1996. no 2010. OcTBapeH TpeHJ KpeTama TPrOBUHCKE pa3MeHe (I[pHa JIMHHja) M CTPAaHHX
JMPEKTHUX MHBecTHIMja (MJIaBa JIMHHMja) Yy HaIIo] 3eMJbH, IOKJAla Ce ca CBETCKHM
TpeHnoBuMa. llocnenune eKOHOMCKE Kpu3e MaHM(ECTOBalIe Cy Ce M Ha CMameme o0nMMa
TPrOBHHCKE pa3MEHE W CTpaHWX AWPEeKTHHX wuHBecTHnuja y Cpbomju, y 2009. u 2010.
TouHH, Y ogHOoCy Ha 2008. roauHy y K0joj je Kpr3a reHeprcaHa.

Judys3njy HeraTMBHMX MOCIEAMIA KpPH3€ MOKEMO IocMaTpaTh momolly HHJeKca
omoryhaBama Tprosure. [locmaTpajyhu oBaj moka3aTess u mparehn meroBy BpeqHocT y 132
3emsbe cera, CpOuja ce 2011. ronune Hauwta Ha 71. Mecty. Y nopelemy ca nojganuma u3
npeTxoxHe roguHe Moxemo pehiu na je monoskaj moropiad, jep je Ha panr guctu 2010.
roaune CpOuja 3ay3umaia 67. MecTo.

5. CtpaHe qupeKTHe HHBECTHIHj€ H 3aN0CJIEHOCT

YV KpaTKoM pOKY CTpaHe JMPEKTHE WHBECTHIIMje MOTY Jia YTHIY HA CMAmbCHE 3alOCICHOCTH.
OCHOBHH Pa3Jor JI&KH y W3JIOKEHOCTH TPXKUIHOM PH3MKY M HeMmoryhHoctu mpemyseha na
M3IpKE KOHKYpPEHTCKy yTakmuily. Ha ocHOBy mnopjartaka cajgpkaHux y CTaTHCTHYKOM
rOJMIIKBaKy PeryOnuukor 3aBoja 3a CTaTHCTHKY, MOKEMO YOUYMTH 7@ je HajBHIIA CTOIa
HezarocsieHocTH 3abenexena y 2011, roguun m m3Hocwiia je yak 30,1 % (06e3 ocurypanmx
MOJHOTIPUBPETHUKA, OMHOCHO 27,7% ca ocUrypaHuM MoJbomnpuBpenHuiuMa). [lotpedHo je
nctahu /1a je To ToArHa y K0joj je OMIio 3Ha4ajHOT MPIIIMBA CTPAHUX JUPEKTUX HHBECTHIIH]A.

100



Muoopae 3namkosuh, 3opana Kocmuh - Ymuyaj exonomcke kpusze Ha npuaus cmpanux OUpekmHux uHeecmuyuja y
npuspedy Cpouje
XuT menaymenm, I'oo. 2(1): 93-102.

Tabemna 4: 3anonubaBame, TOAUIIBU Tpocek y epuoay o 2007-2011. (Permybaudku 3aBo
3a cTaTucTUKY, 2012, CTaTUCTUYKYU TOUIIHAK, CTP. 57)

. Cromna Croma
JInua koja
ToaKe Hesamocnena | HesamociaeHOCTH 0e3 | HE3almOCICHOCTH ca
p JIALa OCHUTYpaHUX OCHUTYpaHUM
3aI10CIICHHE
MOJEOTIPUBPEIHAKA OCHTYPaHHUIIIMA

2007 928325 850003 29,8 26,8
2008 819550 755934 26,2 24.6
2009 821753 746605 28,3 26,0
2010 829422 744222 29,3 26,9
2011 829968 752838 30,1 27,7

W3Bop: Harmmonanan ciayx0a 3a 3amomnssaBarme

3amocieHocT M peajiHe 3apaje Cy ce mnpuiarohaBaje LMKIMYHOM KpeTamy arperaTHe
NpUBpeHEe aKTUBHOCTH. Hectabuimuu ycioBu mocioBawma y 2009. roguHu yCIOBWIN Cy
HETOBOJbHA KpeTama Ha TPKUIITY pana, y nopehemy ca noganuma u3z 2008. rogune. [Ipema
nmomanmMa HanmonamHe ciyx0e 3a 3amombaBame, Opoj HE3alOCICHHX JIMIA je Of
cenrreMOpa 2008. o kpaja jyra 2009. mosehan 3a oko 40.000 numa. OBaj HeraTHBaH TPEHA
onpxao ce cse 10 2011. roguse.

6. 3akibyuak

CpOuja je y mepuory eKOHOMCKE Kpu3e, CIMYHO JPYrUM 3eMJbaMa, 3abenexuia mosehame
HEITMKBH/IHOCTHU TpHUBpene, 1aj Opyro gomaher Mmpou3Bojia, CMamEemhe CTPAHUX JUPEKTHHUX
WHBECTHLIMja, TMaJl 3aloC/IeHOCTH, Maj KYNOBHE CHAare CTaHOBHHMINTBA W MOPACT
cupomamTBa. Ha mpesoM MakpOeKOHOMCKMX TPEHJOBa YTHLAIM Cy W OJJIaraHd |
HaroMHWJIaH! TPAH3UIMOHHU MPOOJIEM M CMabECHhE PIIINBA CTPAHOT KAIUTaa.

AHanu3oMm yiore U 3Hadaja CTpaHUX AUPEKTHUX HHBECTHIM]a, y iepuoay ox 2006. mo 2010.
roavHe, 3a0eJIeXeH je CHIIa3HU TPEeH/I KpeTama CTPaHuX ANPEKTHUX HHBecTHnnja y CpOuju.
OmnopaBak o5 kpu3e Morao ce Hacuytutd y 2011. romuHm, kama je 3a0eieXeH IMPIITUB
CTpaHUX IUPEKTHUX HWHBETHUIMja. Y TEPHOJY CaBpeMeHe eKoHoMcke Kpmse, 2009-2011,
CTpaHe JMPEKTHE MHBECTHILHMje Ccy ce mpernojioBuie. Hajsehun oOum crpaHux AMPEKTHHX
HHBecTUIH]a, per capita y Cpbuju, octBaper je y 2006. roauHu Kajaa je MPOLEHTYaTHO
yuemrhe CTpaHUX JUPEKTHUX MHBECTHja M3HOCHIIO 0113y 15% Opyrto nomaher mpoussoja.
To je, ucrospemeHno, Hajeehe mporeHTyaqHo ydenrhe CTpaHMX IUPEKTHX HWHBECTHIMjA Y
O6pyro nomahem mnpomsBoay oxa 2001. rogunme. Y 2009. m 2010. roguHu HEraTuBHE
MOCJIeIUIIe KpU3e Cy MocTale HajBUAJBMBHUjE U y OBOj obOiactu, mTo motBphyje m yuemrhe
CTpaHuMX AWMpeKTHHX wuHBectuuuja ox 4,8% u 3,5% y Opyro nmomahem mnpousBomy
PECIIEKTHBHO.
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Hajsehu oOum cTpaHux nupekTHHX MHBecTHIHMja y nepuoay 2004-2011. peannzosan je y
TEpUHUjapHOM, YCIYKHOM, CEKTOPY. TpeH] YCMEPEHOCTH CTPaHUX JUPEKTHUX WHBCCTHIUja
y CEeKTOp yciyra mpHcyTaH je He camo y npuBpeau CpOuje, Beh kapakrepuiie u cBeTcke
TOKOBE OBHMX HMHBECTHIIMja. Y3 TO, Behe WHBecTHIMje 3abelexeHe Cy y mpepahuBaukoj
WHIYCTPHjH, TIPE CBETa y MaIIMHE U ONPEMY 3a IMPOU3BOJIHY Y ayTOMOOWIICKO] HHAYCTPH]H.

AHanmu3a MaKpOeKOHOMCKHX TokoBa y CpOuju, MOTBpAWIA je Ja cy MoBehaHW NMPUIMBH
CTpaHUX JHPEKTHUX HWHBecTUIMja y TpuBpeny CpOuje, pe3ynrar Bolema IOJUTHKE
mubepanmzanuje. Melhytum, caBpeMeHa KpH3a je TOTBpAna Te3y O TyTOPOIHO HEOIPIKUBOM
MOJIeNTy MPUBPEIHOT pas3Boja, KOju je (PUHAHCHpAH CTPAaHUM KalUTaIoOM. Y TPUIOT OBOME
TOBOpE YHMEGCHUIIC J1a, Y BpEME KpU3e CTpaHe OaHKe CMamyjy 0OMM KpenuTa M J1a CTPaHH
WHBECTUTOPH CMamyjy yiarama. Y TaKBHUM YCJIOBHMa, IOTPEOHO je YIIOKUTH BEIIHKE
HAarope W MPHMEHUTH aJIcKBaTaH CET Mepa CKOHOMCKE MOJHWTUKe, Koju he moncrahu
WHBECTUTOPE J1a YJIAXKY CBOj KAIUTaJ.
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