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SAZETAK

Izravna inozemna ulaganja (FDI) igraju klju¢nu ulogu u ekonomskom razvoju posttranzicijskih
zemalja, posebno onih koje su postale ¢lanice Europske unije. Tranzicija iz planskog u trzisna
gospodarstva donijela je brojne izazove, ali i prilike za gospodarski rast. lzravna inozemna
ulaganja ne samo da donose prijeko potrebni kapital, ve¢ takoder omogucuju prijenos
naprednih tehnologija i pristup novim trzistima. lako su globalne ekonomske krize usporile
rast, ¢lanstvo u EU i dalje pruza stabilan okvir za privla¢enje investicija. Mnoge studije isti¢u
klju¢nu ulogu izravnih inozemnih ulaganja u poticanju gospodarskog rasta posttranzicijskih
zemalja. Ovaj rad pruza detaljnu analizu utjecaja izravnih inozemnih ulaganja na gospodarski
rast u posttranzicijskih zemalja tijekom razdoblja od 2004. do 2023. godine. Poseban naglasak
stavljen je na Cinjenicu da su razliite zemlje, ovisno o njihovim politi¢kim strategijama 1
kapacitetima, ostvarile razliCite ekonomske rezultate. U istrazivanju je primijenjen
ekonometrijski model panel analize koji obuhvaca uzorak od 11 posttranzicijskih zemalja koje
su ¢lanice Europske unije. Empirijski rezultati pokazuju da izravne inozemne investicije imaju
pozitivan i statisticki znac¢ajan efekt na gospodarski rast ovih zemalja. Ovo istrazivanje pruza
dublje razumijevanje ekonomske dinamike u posttranzicijskim zemljama, naglaSavajuci
kljuénu ulogu izravnih inozemnih ulaganja i drugih makroekonomskih pokazatelja u

oblikovanju dugoro¢nog gospodarskog razvoja ovih zemalja.

Kljuéne rije€i: izravna inozemna ulaganja (FDI), posttranzicijske zemlje, Europska unija,
ekonomski razvoj, trziSna ekonomija, globalne krize, bruto domaéi proizvod (BDP),

nezaposlenost.



SUMMARY

Foreign direct investment (FDI) plays a crucial role in the economic development of post-
transition countries, especially those that have become members of the European Union. The
transition from planned to market economies brought numerous challenges, but also
opportunities for economic growth. FDI not only provides much-needed capital but also
facilitates the transfer of advanced technologies and access to new markets. Although global
economic crises have slowed growth, EU membership continues to offer a stable framework
for attracting investments. Numerous studies highlight the key role of FDI in promoting
economic growth in post-transition countries. This paper provides a detailed analysis of the
impact of FDI on economic growth in post-transition countries during the period from 2004 to
2023. Particular emphasis is placed on the fact that different countries, depending on their
political strategies and capacities, have achieved varying economic outcomes. The research
applies an econometric panel analysis model covering a sample of 11 post-transition countries
that are members of the European Union. Empirical results show that FDI has a positive and
statistically significant effect on the economic growth of these countries. This study offers a
deeper understanding of the economic dynamics in post-transition countries, highlighting the
key role of FDI and other macroeconomic indicators in shaping the long-term economic

development of these nations.

Keywords: foreign direct investment (FDI), post-transition countries, European Union,
economic development, market economy, global crises, gross domestic product (GDP),

unemployment.
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1. UVOD

1.1. Predmet i cilj istraZivanja

Tema ovog diplomskog rada obuhvaca analizu utjecaja izravnih inozemnih ulaganja na
gospodarski rast posttranzicijskih zemalja ¢lanica Europske unije u razdoblju od 2004. do
2023. godine. Prema podacima Ministarstva pravosuda i uprave Republike Hrvatske (2023),
Europska unija je dozivjela svoje najvece prosirenje 2004. godine, kada su ¢lanicama postale
Ceska, Estonija, Latvija, Litva, Madarska, Poljska, Slovacka i Slovenija. Nakon toga, doslo je
do novog prosirenja 2007. godine, kada su ¢lanicama postale Bugarska 1 Rumunjska, dok je
Hrvatska, kao najmlada ¢lanica, pristupila Europskoj uniji 2013. godine. Navede zemlje ¢ine
skupinu posttranzicijskih zemalja koje su ujedno ¢lanice Europske unije i predmet istraZivanja
ovoga rada. [ako ekonomska teorija nalaze da izravna inozemna ulaganja pozitivno pridonose
gospodarskom rastu, postoje 1 istrazivanja koja govore o negativnoj vezi koja se moze pojaviti
u obliku potencijalne ovisnosti o inozemnom kapitalu (Ili¢, 2013). Da bi privukle izravna
inozemna ulaganja, zemlje trebaju osigurati stabilno politi¢ko 1 ekonomsko okruzenje, stvarati
poticajno poslovno okruZenje te investirati u infrastrukturu, obrazovni sustav i razvoj ljudskih
resursa (Buterin 1 Bleci¢, 2013). Posttranzicijska gospodarstva suocavaju se s izazovima poput
nedostatka kapitala, infrastrukture, konkurentnosti i politickih nestabilnosti. Nedostatak
domace Stednje €ini inozemni kapital klju¢nim za poticanje stvarne stope rasta BDP-a. Strani
investitori su privuceni pozitivnim stopama povrata i perspektivom za ekonomski rast. Klju¢ni
makroekonomski pokazatelji kao §to su BDP, nezaposlenost i udio u industrije u BDP-u vazni

su za analizu uspjeSnosti razvoja gospodarstva pojedine zemlje.

Osnovni cilj rada je istraziti kako izravna inozemna ulaganja doprinose gospodarskom rastu
posttranzicijskih zemalja ¢lanica Europske unije te identificirati klju¢ne cimbenike koji utjecu
na tu povezanost. Takoder, ciljevi rada su i razumjeti teorijski okvir izravnih inozemnih
ulaganja, analiza suoCavanja s nizom izazova od ranih 90-ih godina u kontekstu tranzicije iz
planskog u trziSno gospodarstvo, prikazati kretanja klju¢nih makroekonomskih indikatora koji
daju uvide o uspjeSnosti gospodarskog rasta, te prikazati strukturu financijskog rauna u
posttranzicijskim zemljama. Empirijski ciljevi ukljuuju primjenu statistickih i
ekonometrijskih metoda za dobivanje znacajnih rezultata vezanih uz utjecaj inozemnih

investicija na gospodarski rast.



1.2. Metode istraZivanja

U ovom diplomskom radu primjenjivat ¢e se sljede¢e metode: metoda analize, metoda sinteze,
metoda indukcije i dedukcije, kao i metoda Klasifikacije i komparacije. Prilikom izrade
teorijskog okvira i definicije pojmova koriStena je literatura u vidu stru¢nih knjiga, znanstvenih
radova 1 publikacija iz stru¢nih Casopisa, s posebnim fokusom na temu izravnih inozemnih
ulaganja i njihovog utjecaja na gospodarski rast. U analizi kretanja klju¢nih makroeckonomskih
indikatora, kao i u pregledu strukture financijskog ra¢una u posttranzicijskim zemljama, koristit
¢e se metode deskriptivne statistike. U okviru empirijskog dijela ovog rada koriStenjem
ekonometrijskog modela panel analize, istrazit ¢e se da li inozemna ulaganja utje¢u na

gospodarski rast u posttranzicijskim zemljama.

1.3. Struktura rada

Struktura rada podijeljena je u pet glavnih poglavlja. Poslije uvodnog dijela, drugo poglavlje
bavi se teorijskim osnovama izravnih inozemnih ulaganja (FDI), uklju¢ujuéi osnovne motive
davatelja i primatelja FDI-a te strategije privlacenja izravnih inozemnih ulaganja. Trece
poglavlje razmatra glavne izazove s kojima su se tranzicijske zemlje suocavale u procesu
prelaska na trziSno gospodarstvo 1 analizira klju¢ne makroekonomske pokazatelje koji
odrazavaju stanje ovih zemalja. Takoder, u ovom poglavlju prikazana je struktura financijskog
ratuna u posttranzicijskim zemljama. Cetvrto poglavlje prou¢ava utjecaj inozemnih investicija
na gospodarski rast posttranzicijskih zemalja. U ovom dijelu prikazana su ranija istrazivanja
na ovu temu, kao i detaljno objasSnjenje ekonometrijskog modela koriStenog za analizu 1
tumacenje dobivenih rezultata. Peto poglavlje donosi zavrSne zakljucke temeljenje na

analiziranim rezultatima, pruzajuci sveobuhvatan pregled provedenog istrazivanja.



2. POJAM I ZNACENJE IZRAVNIH INOZEMNIH ULAGANJA

Izravna inozemna ulaganja (engl. Foreign Direct Investment - FDI) postaju sve vazniji predmet
teorijskih 1 empirijskih istrazivanja ekonomista nakon zavrsetka Drugog svjetskog rata. Kako
globalizacija napreduje, mnoge zemlje prepoznaju vaznost FDI za gospodarski razvoj i po¢inju
stvarati uvjete koji privlace inozemne investitore. Zemlje u razvoju posebno su aktivne u

privlacenju ovih ulaganja kako bi stimulirale svoje ekonomije.

Osamdesete i devedesete godine 20. stolje¢a obiljezene su znacajnim porastom medunarodnih
financijskih tokova. Taj rast rezultat je razvoja teorija i institucionalnih investitora u SAD-u,
koji su se pojavili kao odgovor na ograni¢enja bankarskog sektora, povecane povezanosti
globalnih financijskih trZista te liberalizacije financijskih trziSta, osobito u Europi pocetkom
osamdesetih godina. Ovi ¢imbenici zajedno su stvorili povoljnije okruzenje za FDI S§to je

dovelo do njihovog ubrzanog rasta i veceg znacaja u globalnoj ekonomiji.

2.1. Definicija i vrste izravnih inozemnih ulaganja

Izravna inozemna ulaganja (FDI) predstavljaju napredniji oblik medunarodne ekonomske
suradnje, osobito u sve globaliziranijem svijetu gdje nacionalne granice sve manje
predstavljaju prepreku za kretanje robe i kapitala. Prema Jovanéevi¢ (2005), strani investitori
cesto odlucuju ulagati preko granica kako bi ostvarili ve¢u dobit, uzimajuéi u obzir politicku i
ekonomsku stabilnost zemlje domacina, kao 1 povoljne gospodarske uvjete koji omogucuju

povrat investicija.

Prema definiciji Medunarodnog monetarnog fonda, izravno inozemno ulaganje predstavlja
dugoro¢nu investiciju koja se ostvaruje kada strani investitor (nerezident) stekne vlasnicki udio
od najmanje 10% u gospodarskom subjektu (rezidentu) u odredenoj zemlji (Grgi¢, Bilas i
Franc, 2012). OECD (2008) opisuje izravna inozemna ulaganja kao investicije koje prelaze
drzavne granice, pri ¢emu rezident jedne drzave (izravni ulagac) ostvaruje trajan interes u
poduzecu koje je rezident druge drzave, s ciljem dugorocne strateske suradnje 1 znacajnim
utjecajem na upravljanje tim poduzecem. Trajni interes podrazumijeva da izravni ulagac

posjeduje najmanje 10% vlasni¢kog udjela u poduzecu.

Izravna inozemna ulaganja predstavljaju privatne tokove kapitala koje mati¢na kompanija iz
zemlje podrijetla usmjerava prema poduzeéu primatelju u inozemstvu. Ova ulaganja sastoje se

od tri klju¢na segmenta:

1. Vlasnicki kapital- sredstva koja se investiraju u poduzeée u inozemstvu.



2. Unutarkompanijski krediti- sredstva koja maticna kompanija posuduje svojoj
podruZznici u inozemstvu, a koja se vracaju s kamatama, Sto uzrokuje odljev kapitala iz

zemlje domacina.

3. Reinvestirana dobit ili zadrzana zarada- dio prihoda koji se ne distribuira dioni¢arima
putem dividendi, ve¢ se ponovno ulaze u zemlju domacina, ¢ime se povecavaju zalihe

kapitala i proizvodni kapaciteti (Grgi¢, Bilas 1 Franc, 2012).

Izravna inozemna ulaganja zemlji domacinu osiguravaju Sirok spektar materijalnih 1
nematerijalnih resursa, ukljucujuéi kapital, tehnologiju, upravljacke vjeStine, marketing 1
obuku zaposlenika, $to predstavlja vazan poticaj ekonomskom razvoju. Ovaj investicCijsKi
paket, s jedne strane, dopunjuje postojece domace proizvodne kapacitete i omogucava stvaranje
novih radnih mjesta te povecava zaposljavanje. S druge strane, doprinosi razvoju zemlje
domacina kroz prijenos tehnologije, usavrSavanje radne snage, povezivanje s domacom
privredom 1 otvaranje prilika na globalnom trZiStu za lokalne proizvodace. Kljucno je dostici
razinu na kojoj porast nacionalne konkurentnosti, odnosno proizvodi u kojima domaca
ekonomija prednjac¢i, mogu biti prisutni na globalnoj sceni, ¢ime bi se pozitivno utjecalo na

konkurentnost na medunarodnom trzistu (Bilas i Franc, 2006).

Prema klasifikaciji MMF-a i OECD-a, inozemna ulaganja se razvrstavaju na izravna inozemna
ulaganja, portfeljska ulaganja i druga strana ulaganja (IMF, 2003). Klju¢ne karakteristike
izravnih inozemnih ulaganja (FDI) koje ih razlikuju od ostalih medunarodnih tokova proizlaze

iz nekoliko specificnih aspekata:

e niska razina volatilnosti,

e vlasnicki udio,

e ponasanje na financijskim trziStima,
e znacaj zadrzanih dobitaka,

e utjecaj na bilancu placanja (Tortian, 2007).

Izravna inozemna ulaganja obi¢no se smatraju stabilnijima u usporedbi s portfeljnim
ulaganjima i drugim vrstama kapitala, jer su Cesto potaknuta dugoro¢nim razlozima (Lipsey,
2001). Ona predstavljaju poseban oblik kapitala s dugoro¢nim interesom te odredenim udjelom
u vlasni§tvu, osiguravaju¢i pravo na donoSenje odluka i sudjelovanje u upravljanju

kompanijom (Grgi¢, Bilas i Franc, 2012).



Prema UNCTAD (2009), postoji jasna razlika izmedu izravnih inozemnih ulaganja i portfeljnih
ulaganja. Kljucna razlika lezi u namjerama ulagaca i oekivanim koristima. Portfeljna ulaganja
odnose se na kupovinu dionica ili drugih vrijednosnica s ciljem brze prodaje na trzistu kapitala,
pri cemu se rijetko zadrzavaju dulje od dvije do tri godine. S druge strane, ulagac¢i koji
posjeduju izmedu 10 1 50% dionica u inozemnim podruznicama s namjerom dugoro¢nog

ulaganja smatraju se izravnim ulaga¢ima.

Izravna inozemna ulaganja mogu se klasificirati prema razli¢itim kriterijima ukljucujuéi smjer,
cilj i motiv ulaganja. Kada se govori o smjeru ulaganja, razlikuju se unutarnja (engl. Inward) i
vanjska (engl. Outward) ulaganja. Unutarnja ulaganja nastaju kada strani kapital ulazi u
domacu ekonomiju s ciljem investiranja u lokalne resurse. Ova vrsta ulaganja Cesto se potice
putem subvencija, poreznih olaks$ica i povoljnih zajmova. S druge strane, vanjska ulaganja
podrazumijevaju ulaganje domaceg kapitala u inozemstvo pruzaju¢i mogucnost diversifikacije

rizika 1 pristup novim trZiStima.

Kada se govori o cilju ulaganja, izravna inozemna ulaganja mogu biti usmjerena prema
postoje¢im poduzec¢ima, poznata kao Brownfield ulaganja, ili prema osnivanju novih tvrtki, $to
se naziva Greenfield ulaganjima. Investitori koji sudjeluju u ovakvim ulaganjima mogu biti
pojedinci, vlade, fondovi ili multinacionalne korporacije iz razvijenih zemalja. Greenfield
ulaganja su Cesto preferirani na¢in ulaganja u odnosu na Brownfield ulaganja, jer stvaraju
potpuno novu proizvodnu infrastrukturu na stranom trzistu, obi¢no u vlasniStvu stranog
investitora. Ova vrsta ulaganja omogucuje investitoru da stekne potpuni vlasni¢ki udio u
novom poslovnom subjektu, $to ukljucuje potpunu kontrolu i upravljanje. Greenfield ulaganja
poticu stvaranje novih radnih mjesta, razvoj povezanosti s globalnim trziStem te transfer
tehnologije i novih znanja u lokalnoj ekonomiji. S druge strane, brownfield ulaganja
podrazumijevaju osnivanje poduzeca na inozemnom trzistu putem pripajanja s postojecim
lokalnim poduzeéem ¢ime se kombiniraju ulaganja s greenfield pristupom. Ovaj oblik ulaganja
moze biti koristan za brzi ulazak na trziste 1 iskoriStavanje postojece infrastrukture i trziSnog

polozaja lokalnog poduzeca.

Prema motivu, izravna inozemna ulaganja mogu se klasificirati u nekoliko kategorija:

1. Ulaganja usmjerena prema trzistu (engl. Market-seeking)- odnose se na ulaganja
multinacionalnih kompanija na inozemnim trZistima kako bi proSirile bazu kupaca za
svoje proizvode ili usluge. Ove kompanije Cesto pokrecu proizvodnju unutar lokalnih

podruZnica kako bi smanjile potrebu za izvozom iz mati¢ne zemlje.



2. Resursno orijentirana ulaganja (engl. Resource-seeking)- ciljaju industrije koje
osiguravaju kljucne sirovine ili druge inpute potrebne za domacu proizvodnju. Takoder
ukljucuju ulaganja u sektore koji koriste outpute drugih kompanija.

3. Ulaganja usmjerena na povecéanje ucinkovitosti (engl. Efficiency-seeking)- motivirana
su optimizacijom proizvodnje i iskoriStavanjem ekonomije razmjera. Cilj im je koristiti
povoljne uvjete i razlicite trziSne karakteristike kako bi se proizvodnja prilagodila i
opskrbila Sire trziste.

4. StrateSka ulaganja (engl. Strategic asset-seeking)- naglasavaju ulaganja koja su
motivirana potragom za novom tehnologijom ili drugim strateSkim resursima. Ova
ulaganja ¢esto ukljucuju suradnju s drugim kompanijama radi zastite od konkurencije 1

jacanja zajedniCkih sposobnosti za globalno trzi$no natjecanje.

Iz perspektive zemlje podrijetla, izravna inozemna ulaganja dijele se na horizontalna i
vertikalna. Horizontalna ulaganja su usmjerena na prosirenje proizvodnje na medunarodnim
trziStima, pri ¢emu se proizvode isti ili sliéni proizvodi kao u zemlji iz koje ulaganje dolazi
(Grgi¢, Bilas 1 Franc, 2012). Takva ulaganja tvrtke Cesto provode kako bi prosirile svoju
osnovnu djelatnost. Na primjer, pivovara moze kupiti sli¢cnu tvornicu u inozemstvu s ciljem
povecéanja proizvodnih kapaciteta (Mati¢, 2004). Horizontalna ulaganja Cesto imaju za cilj
iskoriStavanje monopolistickih ili oligopolistickih prednosti na trziStima gdje tvrtka vec

posluje.

Vertikalna ulaganja provode se s ciljem unapredenja vertikalne integracije poslovnih procesa.
Ova ulaganja uklju¢uju nabavu sirovina po nizim cijenama ili priblizavanje krajnjim kupcima
na stranim trzi$tima, bilo kroz preuzimanje distribucijskih centara ili uspostavljanja novih
prodajnih kanala. Vertikalna izravna inozemna ulaganja obuhvacaju i geografsko premjesStanje
dijelova proizvodnog lanca multinacionalnih kompanija, pri ¢emu se u manje razvijenim
zemljama proizvode radno intenzivni poluproizvodi koji se kasnije Salju u zemlje s viSim
nadnicama, ¢esto u mati¢ne zemlje tih kompanija. Svaka od ovih kategorija ulaganja nosi
specificne karakteristike i ciljeve te pruza razliCite ekonomske i strateske prednosti za

ukljucene strane (Grgi¢, Bilas 1 Franc, 2012).

2.2. Motivi davatelja i primatelja izravnih inozemnih ulaganja
Motivi za ulaganje i privlacenje kapitala putem izravnih inozemnih ulaganja (FDI) mogu se

razmotriti kroz razli¢ite ekonomske teorije. To ukljucuje teorije poput teorije portfelja, teorije



ekonomskog rasta, ekonomske politike, teorije poduzeca i industrijske organizacije (Baci¢ et

al., 2004).

Bilas i Franc (2006) prepoznaju nekoliko skupina razloga koji poti¢u ulaganja u inozemstvo.
Prva skupina razloga, koja se temelji na teoriji optimizacije portfelja multinacionalnih
kompanija, isti¢e da je glavni cilj ulaganja ostvarenje o¢ekivanog povrata uz minimalan rizik,
odnosno optimizacija prinosa na ulaganje. Prema ovom pristupu, izravna inozemna ulaganja
postaju opravdana samo ako je o¢ekivani povrat na inozemnu imovinu visi od povrata na
domacu imovinu. To se moze interpretirati ¢injenicom da Smanjenje povrata na ulaganje u

zemlji vodi do povecanja prinosa u inozemstvu.

Motivi investitora mogu takoder proizlaziti iz teorije industrijske organizacije, prema kojoj se
pretpostavlja da ¢e povrat ulaganja u podruznicu, osnovanu kroz strano ulaganje, biti visi od
prinosa domaceg poduzeca koje je dalo licencu. Prema ovoj teoriji, podruznica ostvaruje vece
prinose zbog blizine trZista, smanjenih troskova, potencijala za osvajanje veceg trziSnog udjela
1 drugih povoljnih ¢imbenika. Prema brojnim autorima, kako bi poduzece ostvarilo izravna
inozemna ulaganja, mora imati odredene prednosti, poput napredne tehnologije, patenata,
ekonomije razmjera ili prepoznatljivog brenda u odnosu na lokalne konkurente. Ipak, Buckley
i Casson (1976, u Bilas i Franc, 2006) smatraju da se te prednosti mogu iskoristiti i putem
izvoza ili licenciranje, bez potrebe za posjedovanjem poduzeca u inozemstvu. Prema njihovoj
teoriji, kako bi poduzece postalo multinacionalno, mora posjedovati internu ekonomiju. Interno
upravljanje poslovanjem zamjenjuje koristenje trzista, Sto omogucéava ucinkovitije i povoljnije
poslovne transakcije. Na taj nacin, izravna inozemna ulaganja mogu dovesti do vecih usteda

nego izvoz gotovih proizvoda ili prodaja licenci.

Prema istrazivanju Moran (1998, u Bilas i Franc, 2006), multinacionalne kompanije Cesto
biraju ulagati u trZista koja karakterizira nesavrSena konkurencija. To su trziSta koja
karakterizira visoka koncentracija, intenzivna primjena tehnologije, ekonomija obujma i
znacajni troskovi promocije proizvoda. Kompanije mogu vidjeti takva trziSta kao priliku za
ostvarivanje veéih profita i jaGanje svoje trziSne pozicije. Kroz ulaganje u inozemstvo mogu
iskoristiti ekonomije obujma i efikasnije upravljati troSkovima promocije, §to im moze
omoguciti konkurentsku prednost nad lokalnim konkurentima. Jedan od potencijalnih razloga
zasto kompanije investiraju na strana trzista je racionalizacija troskova kapitala. To znaci da
multinacionalne korporacije otvaraju poslovne jedinice u inozemstvu (posudivanje novca) jer

im je zaduzivanje jeftinije u odnosu na financiranje kroz vlasnicki kapital (izdavanje novih



dionica). Umjesto da isplacuju dividende dioni¢arima, ta poduzeca odlucuju reinvestirati dobit

u inozemne projekte.

Posljednja skupina motiva za ulaganje u inozemstvo oslanja se na strateske ciljeve kompanije.
Primjerice, kompanije se mogu odluciti investirati u zemlju koja ima sporazum o slobodnoj
trgovini kako bi olakSale pristup novim trzistima. To se smatra trzi$no orijentiranim izravnim
ulaganjem. Druga vrsta ulaganja, poznata kao faktorski orijentirana, fokusira se na
osiguravanje pristupa sirovinama, naprednim tehnologijama ili povoljnijoj radnoj snazi s
ciljem optimizacije proizvodnih kapaciteta. Neka poduzecéa preferiraju ulaganje u inozemstvo
radi supstitucije izvoza §to znac¢i da umjesto izvoza proizvoda, preferiraju proizvodnju u stranoj
zemlji radi smanjenja teajnog rizika ili drugih rizika povezanih s medunarodnom trgovinom.
Takva ulaganja omogucuju bolju kontrolu troSkova, prilagodbu lokalnim trZiStima te smanjenje

rizika od fluktuacija valutnih tecajeva 1 tarifa.

Na osnovu prethodnih saznanja, izravna inozemna ulaganja uglavnom su usmjerena prema
zemljama u kojima investitori mogu iskoristiti prednosti vlasni¢kih prava u kombinaciji s
lokacijskim pogodnostima zemlje domacina. Dunningova "OLI" teorija koja obuhvaca
vlasni¢ke ¢imbenike, lokacijske pogodnosti 1 ¢imbenike internalizacije, potvrduje prethodno
navedenu tvrdnju (Dunning, 1988 u Matei, 2007). Prednosti vlasnistva daju stranim ulaga¢ima
mogucnost da dobiju prednost nad domac¢im konkurentima. Lokacijske prednosti ukljucuju
smanjene troskove proizvodnje i transporta te pristup novim znanjima i vjeStinama, dok

internalizacijske prednosti omogucéuju o¢uvanje ostvarenih prednosti.

Kada se govori o zemlji koja prima izravna inozemna ulaganja (FDI), obi¢no se misli na zemlju
primateljicu, a ne na odredenu kompaniju. Motivi zemlje primateljice za prihvacanje FDI mogu
se objasniti kroz usporedbu drustvenih koristi i troSkova, pri cemu je cilj da drustvene koristi
prevagnu. lzravna inozemna ulaganja donose brojne pozitivne efekte za zemlju primateljicu,
medu kojima je znacéajan priljev poreznih prihoda od dobiti medunarodnih korporacija. Osim
toga, prisutnost multinacionalnih kompanija potice stvaranje novih radnih mjesta i prijenos
znanja, tehnologije i upravljackih sposobnosti. Moze se zakljuditi da izravna inozemna
ulaganja mogu doprinijeti unapredenju kvalitete radne snage i1 ljudskog kapitala u zemlji
domacinu. To se moze postiéi, primjerice, kroz obuku zaposlenika za rad na novoj opremi ili

uvodenjem suvremenih proizvodnih tehnologija (Babi¢ et al., 2001).

Prema Babic¢ i suradnicima (2001), klju¢ni motiv za zemlju primateljicu izravnih inozemnih

ulaganja je jacanje konkurentnosti, budu¢i da ulazak stranih tvrtki u proizvodni sektor pojacava
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konkurenciju i povecava pritisak na ostala poduzeca da posluju u¢inkovitije. Zemlja domaéin
moze iskoristiti komparativne prednosti svog gospodarstva, kao i ekonomiju razmjera stranog
ulagaca, kako bi domaca proizvodnja postala konkurentnija na svjetskom trzistu. Dva glavna
razloga koja se najcesce isti¢u u korist prihvacanja izravnih inozemnih ulaganja su pobolj$anje
efikasnosti domacih poduzeca i unapredenje poslovnog upravljanja, kao i stvaranje pozitivnih
neizravnih uéinaka na domaca poduzeéa Sto moze dovesti do povecanja produktivnosti.
Osnivanjem podruznica, multinacionalne kompanije prenose modernu tehnologiju u zemlju
primateljicu Sto prisiljava domaca poduze¢a na povecanje efikasnosti kako bi ostala
konkurentna. Medutim, pozitivan u€inak moze biti narusen ako ulazak inozemnih poduzeca
smanji proizvodnju domacih kompanija. Jo§ jedan od razloga zasto zemlja domacin privlaci
izravna inozemna ulaganja je Cinjenica da ona ne doprinose rastu inozemnog duga zemlje, $to
povecava interes za prikupljanjem FDI kao sredstva za rjeSavanje problema zaduzenosti putem
pretvaranja duga u vlasnic¢ki udio, ¢ime se dug zamjenjuje dionicama poduzeca u zemlji

duzZnika.

2.3. Strategija privlacenja izravnih inozemnih ulaganja

Pazljivo osmisljene i dugoro¢no prilagodene strategije za privlacenje izravnih inozemnih
ulaganja od izuzetne su vaznosti za optimizaciju uvjeta koji omogucuju njihov pozitivan
doprinos razvoju domace ekonomije. Uzimajuci u obzir sve vec¢u konkurenciju medu zemljama
u razvoju, samo ispunjavanje temeljnih ekonomskih kriterija vise nije dovoljno za privlacenje
stranih ulagaca. Uz politike koje poboljSavaju temeljne gospodarske uvjete u zemlji, nuzno je

razviti i ciljane mjere koje dodatno poti¢u inozemna ulaganja (Bilas i Franc, 2006).

Izravna inozemna ulaganja (FDI) Cesto su motivirana vlastitim interesima, poput velikog
domaceg potrosackog trzista ili nizih proizvodnih troSkova, S§to investitorima omogucuje
prednost u odnosu na konkurente i proizvodnju usmjerenu na izvoz. Stoga, vlade moraju
odrzavati visoku razinu konkurentnosti kako bi privukle strana ulaganja. lako su liberalizirano
i otvoreno trziSte vazni, oni sami po sebi nisu dovoljni zbog odredenih ogranic¢enja. Jeftina
radna snaga i prirodni resursi gube na znacaju jer sami po sebi ne mogu osigurati odrzivi rast i
privuéi inozemne investicije. Mnoge zemlje stoga nude posebne pogodnosti kako bi privukle
strane ulagace pri ¢emu su neke uspjeSnije od drugih. Osnovni uvjeti za privlacenje FDI
ukljucuju politicku stabilnost jer inozemna ulaganja izbjegavaju politicki nestabilna podrucja

koja privlace samo $pekulativne investicije s kratkoro¢nim ciljevima (Bilas i Franc, 2006).



Da bi privukle ulaganja i povecéale dotok izravnih inozemnih ulaganja, zemlje bi trebale
neprestano raditi na poboljSanju ukupnog poslovnog okruzenja. To ukljuCuje unapredenje
politika i regulativa povezanih s poslovanjem i investicijama, pobolj$anje obrazovnog sustava
radi razvoja domaceg ljudskog resursa, te smanjenje administrativnih troskova, prepreka i
suzbijanje korupcije. Klju¢ni faktor za izravna inozemna ulaganja, uz politiku liberalizacije tih
investicija i prate¢ih nacionalnih politika, je i proces olakSavanja poduzetnicke aktivnosti te
pojednostavljenje procedura upravljanja poslovanjem koje su dio specifi¢no kreiranih politika
uskladenih s temeljnim ekonomskim politikama. Mjere za poticanje poslovanja ukljucuju
stimuliranje stranih investitora, ulaganje u nacionalni razvoj, smanjenje administrativnih

izdataka 1 ubrzavanje postupaka za otvaranje novih kompanija (Grgi¢, Bilas 1 Franc, 2012).

Infrastruktura obuhvaca razne komponente poput cesta, luka, Zeljeznica 1 telekomunikacijskih
mreza. Manjak infrastrukture moze se smatrati i preprekom i prilikom za inozemna ulaganja.
U mnogim zemljama s niskim prihodima to je ¢esto identificirano kao jedna od glavnih
prepreka. No, inozemni investitori ¢esto navode da postoji potencijal za privla¢enje zna¢ajnih
izravnih inozemnih ulaganja ako zemlje domacini dozvole veée sudjelovanje stranih partnera
u infrastrukturnom sektoru (Demirhan i Masca, 2016). Razvoj infrastrukture podrazumijeva
otvoreno 1 liberalno trziste s uspostavljenim institucijama koje osiguravaju slobodnu trzisnu
konkurenciju, kao i razvijenu pravnu infrastrukturu koja ukljuéuje uéinkovito korporativno
pravo, zakone za poticanje rada i zakone za borbu protiv korupcije. Takoder, dobro razvijena
prometna i telekomunikacijska infrastruktura znacajno podrzavaju zemlje primateljice u
privlacenju inozemnih investicija. Vaznu ulogu ima i radna snaga koja je kvalitetno obucena,
fleksibilna i sposobna prilagoditi se novim tehnologijama, kao i novim tehnoloSkim i

organizacijskim procesima (Bilas i Franc, 2006).

Kredibilitet vladinih politika i vjerodostojnost vlade takoder su klju¢ni preduvjeti za znacajan
priljev inozemnog kapitala. Dugoro¢ni investitori Zele biti sigurni da mogu imati povjerenje u
vladine politike. Posebnu vaznost imaju transparentnost i predvidljivost vladinih politika, kao

1 stabilnost razvoja drustvenog i politi¢kog sustava (Bilas i Franc, 2006).

Vlada mora teziti stvaranju povoljnog poslovnog okruzenja u zemlji, §to se moZze vidjeti kroz

sljedece:

e povecanje investicija u obrazovni sustav,
e poticanje izvrsnih postignuca,

e jacanje suradnje i mreza s medunarodnim institucijama i kompanijama,
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e jaCanje povjerenja u trziSne mehanizme,

e pojednostavljivanje poslovnih procesa i zahtjeva,

e promicanje razvoja i rasta kompanija temeljenih na znanju te aktivno ukljucivanje u

ekonomiju znanja,

e izgradnja tehnoloske infrastrukture koja podrzava mala i srednja poduzeca temeljena

na znanju i nove informacijske i komunikacijske tehnologije,

e razvoj e-uprave i poticanje upotrebe informacijske infrastrukture,

e promicanje opceg povjerenja u znanost i podizanje svijesti o vaznosti inovacija. (Grgi¢,

Bilas i Franc, 2012).

U sustini, dvije su klju¢ne pretpostavke koje zemlja mora ispuniti kako bi postala privla¢na

inozemnim investitorima: stabilnost i moguénost ostvarivanja dobiti. Ako drzava kroz svoje

politike osigura stabilne uvjete za nesmetano i isplativo poslovanje, izravna inozemna ulaganja

¢e gotovo neizbjezno uslijediti.

Tablica 1. Pregled najcesce koristenih mjera za poticanje izravnih inozemnih investicija

VRSTA
POTICAJA | SVRHA

MJERE

Umanyjiti porezno
Fiskalni opterecenje za
ulagace

Smanjenje poreza na dobit za izravna inozemna ulaganja;
odgoda obveze placanja poreza na dobit; sporazumi o
sprjeCavanju  dvostrukog  oporezivanja;  ubrzana
amortizacija; porezni odbici za zaposljavanje lokalnih
radnika; odbici za koriStenje domacih sirovina u
proizvodnom procesu; oslobodenje od uvoznih carina na
opremu i strojeve; oslobodenje od izvoznih carina; povrat

uvoznih carina

i o Osigurati direktnu
Financijski
financijsku podrsku

Vladine potpore i subvencije; subvencionirani zajmovi
od strane drzave; drzavne garancije i osigurani izvozni
krediti; osiguranje od valutnih i nekomercijalnih rizika i

sl.
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Poboljsati o ' o
o | Omogucavanje infrastrukturnih usluga pod povoljnijim
profitabilnost/smanjiti o . ' o
] | uvjetima; povlasteni sporazumi s vladom; posebni rezimi
Ostali troskove ulaganja . . . ' .
) | deviznog poslovanja; olakSice pri transferu zarade i
putem nefinancijskih . _ o
. kapitala natrag u mati¢cnu kompaniju, i sl.
Instrumenata.

Izvor: Izrada autora

Fiskalni i financijski poticaji su kljuéni mehanizmi kojima drzave privla¢e inozemne ulagace,
smanjujuci njthovo porezno opterec¢enje 1 financijske trosSkove. Fiskalni poticaji obuhvacaju
izuzecée od carina na uvoz, odgodu obveze plac¢anja poreza na dobit, smanjenje poreznih stopa
za inozemne ulagace, te druge olakSice poput ubrzane amortizacije. S druge strane, financijski
poticaji ukljucuju direktna sredstva, subvencionirane drZavne zajmove, garancije i osiguranja
od rizika. Ovi poticaji igraju kljuénu ulogu u poticanju investicija, posebno U zemljama u
razvoju gdje su Cesto usmjereni na oslobadanje od carina za kapitalnu opremu i povrat carina.
Medutim, vazno je napomenuti da fiskalni poticaji nisu jedini faktor koji utjeCe na stvarne
porezne stope ulaganja. Inflacija, visina kamatnih stopa i1 raCunovodstveni propisi takoder
mogu znacajno utjecati na ukupne troSkove 1 isplativost ulaganja. Financijski poticaji se Cesto
koriste za podrsku industrijskom razvoju i regionalnom napretku u razvijenim ekonomijama,
dok je u zemljama u razvoju primjetan porast u koristenju subvencioniranih kredita 1 drzavnih
potpora kao oblika podrske ulaganjima. Ostali oblici poticaja, poput infrastrukturnih usluga
pod povoljnijim uvjetima ili koncesija vezanih uz povrat dobiti, takoder igraju vaznu ulogu u
privlacenju inozemnih ulaganja, iako se njihov utjecaj ¢esto ne odrazava u financijskim

izvjes¢ima poduzeca (Grgié, Bilas i Franc, 2012).

Prilikom kreiranja poticaja za privlacenje inozemnih investitora, klju¢no je osigurati da ti
poticaji ispune svoju predvidenu svrhu, §to obi¢no znaci postizanje dugoro¢nih prednosti od
poslovanja inozemnih poduzec¢a unutar zemlje domac¢ina. To podrazumijeva da bi dobitci

ostvareni kroz poticaje trebali nadmasiti troskove njihove primjene.
Postoje odredeni kriteriji koji se koriste za procjenu korisnosti ili $tetnosti ovih poticaja:

1. Neefektivnost- ¢esto ne rezultira znacajnijim koristima za zemlju primateljicu u odnosu
na troskove iz drzavnog proracuna.

2. Neefikasnost- iako poticaji mogu donijeti vise koristi nego troskova, vlada Cesto ne
uspijeva optimizirati koristi i smanjiti troSkove, Sto znaci da bi isti rezultati mogli biti

postignuti uz manje potrosenih sredstava.
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3. Oportunitetni trosak- iako poticaji mogu donijeti dobre rezultate i biti korisni, mogu
postati nepovoljni ako su sredstva mogla biti ulozena u isplativije projekte.

4. Poticanje konkurencije- dodjela poticaja moze potaknuti natjecateljske reakcije drugih
zemalja, §to moze dovesti do prekomjernog troSenja i negativnih uc¢inaka na domacéu

ekonomiju (Grgic, 2012).

Zakljucno, stvaranje djelotvornih programa poticaja predstavlja izazovan zadatak, posebno
uzimajuc¢i u obzir konkurenciju medu zemljama u privlacenju izravnih inozemnih ulaganja.
Cesto se dogada da takvi poticaji rezultiraju transferom profita i bogatstva multinacionalnim

poduzec¢ima, umjesto da ti resursi ostaju u zemlji domacinu (Grgi¢, Bilas 1 Franc, 2012).
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3. GOSPODARSKA OBILJEZJA U POSTTRANZICIJSKIM ZEMLJAMA
EUROPSKE UNIJE

Posttranzicijske zemlje su drzave koje su krajem 20. stoljec¢a, posebno pocetkom 1990-ih,
prosle kroz tranziciju s planskog gospodarstva na trzi$no, te s jednostranackog socijalistickog
sustava na parlamentarnu demokraciju. Neke od tih zemalja nastale su raspadom vecih drzava
poput Sovjetskog Saveza, socijalistitke Jugoslavije i Cehoslovacke, dok su druge kroz mirne
procese ili revolucije promijenile svoj politi¢ki sistem bez mijenjanja granica. Medu
posttranzicijskim zemljama koje su danas &lanice Europske unije nalaze se Bugarska, Ceska,

Estonija, Hrvatska, Madarska, Litva, Latvija, Poljska, Rumunjska, Slovacka i Slovenija.

Ove zemlje dijele politicke 1 gospodarske karakteristike zbog slicnog povijesnog konteksta 1
socijalistickih rezima. Tranzicija na trziSno gospodarstvo obuhvatila je privatizaciju,
liberalizaciju i reformu kljucnih sektora, dok su politicke promjene ukljucivale demokratizaciju
1 uspostavu visestranackih sustava. Osim politickih 1 gospodarskih sli¢nosti, ove zemlje dijele
i klimatske, geografske i demografske karakteristike koje su utjecale na tranzicijske procese.
Zbog tih sli¢nosti, suocile su se sa sliénim izazovima pri uvodenju trziSnog gospodarstva,
ukljucujuéi gospodarsku stabilizaciju i integraciju u globalna trzista. Analiza ovih zemalja
pruzit ¢e uvid u zajednicke karakteristike 1 specificne izazove njihovih tranzicijskih procesa, te

omoguciti bolje razumijevanje dinamike tranzicije u srednjoj i jugoisto¢noj Europi.

3.1. Izazovi posttranzicijskih zemalja ¢lanica Europske unije u pocecima tranzicije

Posttranzicijske zemlje su se suocavale s mnogim izazovima koji su i danas relevantni za
njihova gospodarstva. Prema Harrison i suradnicima (2010), posttranzicijske zemlje doZivjele
su velike promjene u svojim ekonomskim i politickim strukturama tijekom tranzicije prema
trziSnim ekonomijama. Klju¢ni problemi ukljucuju pad industrijske proizvodnje, sto je dovelo
do povecanja nezaposlenosti, te izazove u vezi s investicijama i inozemnim kapitalom. Prema
Jovancevi¢ (2005), smanjenje investicija i dotoka inozemnog kapitala djelomicno je posljedica

neizvjesnosti u pogledu buduénosti mnogih poduzeca u tim zemljama.

Za razliku od visoko razvijenih europskih zemalja koje su u devedesetima godinama uspjesno
implementirale strategije podjele rada i specijalizacije, posttranzicijske zemlje nisu uspjele
posti¢i sli€ne rezultate. Nedostatak specijalizacije ograni¢io je njihovu konkurentnost na
globalnom trZiStu, $to je rezultiralo teSko¢ama u plasmanu njihovih proizvoda na medunarodna
trziSta. Dodatni izazovi su se pojavili kroz povecani uvoz stranih proizvoda, §to je stvorilo

pritisak na domace proizvodace da zadrze svoj udio na trziStima. Osim toga, zastarjela
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tehnologija u posttranzicijskim zemljama smanjila je njihovu efikasnost usporivsi njihovu

integraciju u globalne lance opskrbe roba i usluga.

Pad industrijske proizvodnje u velikoj mjeri moze se povezati s procesom privatizacije. U
socijalistickim zemljama dominantan oblik vlasniStva bio je drzavni, Sto je rezultiralo
prelaskom na privatno vlasnistvo u posttranzicijskim zemljama. Ovaj proces Cesto je rezultirao
zatvaranjem proizvodnih pogona i masovnim gubicima radnih mjesta, dijelom zbog
neefikasnosti industrijske proizvodnje. Nacin provodenja privatizacije takoder je igrao klju¢nu
ulogu kao s$to je vidljivo u primjeru Republike Hrvatske, gdje je proces proveden brzo bez
adekvatne paznje na kvalitetu. Nasuprot tome, neke posttranzicijske srednjoeuropske zemlje
poput Slovacke i Ceske provodile su privatizaciju sporije s naglaskom na postupno

prilagodavanje europskom trzistu roba 1 usluga (Druzi¢, 2001).

Proces privatizacije u posttranzicijskim zemljama izazvao je dodatne probleme, ukljucujuci
korupciju tijekom samog procesa. Veliki broj stanovnika ovih zemalja ostao je bez svoje
usStedevine zbog liberalizacije i visoke inflacije krajem osamdesetih i pocetkom devedesetih
godina, §to im je onemogucilo sudjelovanje u privatizaciji. Kao rezultat toga, doSlo je do
daljnjeg obogacivanja politicke elite koja je dominirala u socijalistickom sustavu. Ova elita
cesto je kupovala profitabilna poduzeca koja su Cesto postajala monopolisticka i1 zadrzavala
dominaciju na trziStu dugi niz godina. Neefikasna poduzeca su zatvarana, a njihova imovina
prodavana, Cesto pod pritiskom politicke elite koja je zeljela profitirati na atraktivnim
lokacijama. Ovakav sustav doveo je do daljnjeg produbljivanja jaza izmedu bogatih i

siromasnih u posttranzicijskim zemljama.

Inflacija je zanimljiv pokazatelj makroekonomske stabilnosti. U socijalistickim zemljama
istoCne 1 jugoisto¢ne Europe slobodno trziste nije postojalo. Kada su ove zemlje prelazile iz
planske ekonomije u trziSnu ekonomiju i pocele primjenjivati model slobodnog odredivanja
cijena, nai$le su na izazove povezane s visokom inflacijom. Nakon $to su se desetlje¢ima cijene
odredivale administrativnim putem, uvodenjem trziSnog mehanizma cijena tijekom tranzicije
doSlo je do naglog porasta cijena, odnosno inflacije. Ovaj val inflacije Cesto je bio pracen
nestasicama robe i znac¢ajnim povecanjem troskova Zivota za stanovnistvo. Sve posttranzicijske
zemlje pokusSale su suzbiti inflaciju putem reformi. Medutim, nedostajalo je dosljednosti u
provodenju tih reformi jer su se Cesto prekidale ¢im bi inflacija dosegla visok nivo. Tada se

Cesto pribjegavalo zamrzavanju cijena i placa kako bi se stabilizirala situacija.
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Jedan od klju¢nih izazova s kojim se mnoge posttranzicijske zemlje i danas suocavaju je
nedostatak adekvatnog institucionalnog okvira koji bi podrzao razvoj njihovih ekonomija.
Institucije se ¢esto opisuju kao pravila igre unutar drzave, a njihov cilj trebao bi biti uskladenost
s javnim interesom (Dragicevi¢, 2004). Promjene u institucijama bile su od klju¢ne vaznosti u
pocetnoj fazi tranzicije kako bi se maksimalno iskoristio potencijal ulaganja u gospodarstvo.
Unato¢ tome, mnoge posttranzicijske zemlje i danas se suofavaju s potrebom za dubljim
institucionalnim reformama. To ukljucuje promjene u vlasnis§tvu nad zemljiStem, reforme
poreznog sustava za poduze€a, restrukturiranje bankovnih struktura, uspostavu neovisne 1
efikasne administrativne sluzbe te preoblikovanje obrazovnih programa (Todaro i Smith,
2006). Za bolje razumijevanje problema institucionalnog okvira, mozemo se osvrnuti na
primjer Hrvatske. Neefikasne administrativne sluzbe, visoki porezi te nejasnoc¢e oko vlasnistva
nad zemljiStem ve¢ godinama kocCe mobilizaciju domace Stednje 1 otezavaju privlacenje
inozemnih investicija. Dodatno, zabrinjava ¢injenica da su neke zemlje ¢lanice EU smanjile
svoja ulaganja u obrazovanje. Posebno su posttranzicijske zemlje pogodene ovim smanjenjem.
Zemlje poput Svedske i Danske koje imaju zna¢ajno veée prihode od posttranzicijskih zemalja,
pokazuju da je ulaganje u obrazovanje klju¢no za dugorocni razvoj i rast (Jovancevic, 2005).
Ova saznanja sugeriraju da ¢e problemi s obrazovanjem u posttranzicijskim zemljama nastaviti

rasti ako se ne prekine trend smanjenja ulaganja u obrazovanje.

Sve navedene teSkoce koje su zadesile posttranzicijske zemlje imale su katastrofalan utjecaj na
vecinu njihovog stanovnistva. Mnogi ljudi zZivjeli su na rubu siromastva, radili u tvornicama
koje su bile pred zatvaranjem, i Cesto se suocavali s teskim Zivotnim uvjetima. Rezultat ovih
problema Cesto je bila migracija stanovnistva prema zapadnoeuropskim zemljama. Taj problem
1 dalje postoji u posttranzicijskim zemljama jugoistocne Europe, baltickim drzavama, kao i u
Hrvatskoj. Vecina europskih posttranzicijskih zemalja prosla je svoj put prema trzisnoj
ekonomiji relativno mirno. Republika Hrvatska, medutim pripada zemljama koje su prve
godine tranzicije prezivjele u izrazito teSkim uvjetima. Dok su druge zemlje planirale
restrukturiranje industrije, Hrvatska je pretrpjela razaranja uslijed rata. Ratne godine dovele su
do povecanja javne potroSnje Sto je stvorilo pritisak za povecanjem poreza. Poveéanje poreza
negativno je utjecalo na preostala poduzeca prisiljavaju¢i ih na smanjenje investicija. Osim
smanjenja privatnih investicija doslo je i do pada javnih investicija jer su javni izdaci bili
usmjereni na ratne napore. Stoga, kad se promatra pocetak devedesetih i pocetak procesa
tranzicije jasno je da taj pocetak nije bio jednak za sve zemlje. Hrvatska je zasigurno imala

mnogo tezi pocetak u usporedbi s drugim zemljama.
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U europskim posttranzicijskim zemljama primijeceni su pozitivni trendovi u kretanju bruto
domaceg proizvoda. Medutim, nakon 1990. godine doslo je do stagnacije BDP-a zbog brojnih
promjena. Dva klju¢na razloga pridonijela su ovom smanjenju rasta. Prvi je bio pad potraznje
domacdeg stanovnistva uslijed liberalizacije i smanjenja njihove kupovne moc¢i. Drugi razlog
bio je smanjenje domace proizvodnje zbog privatizacije i zatvaranja neefikasnih proizvodnih
pogona. Tesko je precizno odrediti koliki je doprinos svakog od ovih faktora utjecao na
smanjenje BDP-a, pa ostaje nepoznato u kojoj mjeri je smanjenje uzrokovano padom domace
potraznje, a koliko drugim cimbenicima. Analizom strukture bruto domaceg proizvoda
posttranzicijskih zemalja moze se primijetiti da je udio osobne potroSnje rastao. Zbog toga se
smanjenje proizvodnje sve viSe pripisivalo padu osobne potroSnje. Osim pada osobne
potrosnje, doslo je 1 do smanjenja javne potros$nje 1 investicija Sto je dodatno negativno utjecalo

na proizvodnju (Jovancevi¢, 2005).

Pojedine zemlje iz grupe europskih posttranzicijskih drzava na pocetku tranzicije imale su
stopu rasta stanovniStva blizu nule, dok su neke ¢ak imale 1 negativne stope rasta. Zbog takvih
demografskih kretanja, slika bruto domaceg proizvoda po stanovniku (engl. GDP per capita)
nije izgledala nepovoljno. Naprotiv, mnoge zemlje biljezile su povoljna kretanja vrijednosti
BDP-a po stanovniku. Demografski trendovi u ovim zemljama oc¢igledno su poboljsali sliku
rasta BDP-a po stanovniku. Razlog zbog kojeg je vecéina posttranzicijskih zemalja imala
pozitivne vrijednosti ovog pokazatelja u tom razdoblju lezi u Cinjenici da visoka stopa rasta
stanovniStva ima negativan u¢inak na BDP po stanovniku, osobito ako se smanjuje udio
zaposlenih u ukupnom stanovnistvu. Kada je stopa rasta stanovnistva niska ili negativna, broj
stanovnika ne raste toliko brzo kao BDP, §to rezultira ve¢om vrijedno$s¢éu BDP-a po stanovniku

(Grgi¢ 1 Bilas, 2008).

Iako je negativna stopa rasta stanovnistva pobolj$ala ekonomski pokazatelj u posttranzicijskim
zemljama u tom razdoblju, istovremeno je prikrivala stvarno stanje. Nepovoljna demografska
kretanja u posttranzicijskim zemljama rezultirala su nizom dugoro¢nih problema. Medu njima
su starenje stanovniStva i sve ve¢i pritisak na mirovinske fondove, koji su postali znacajan
izazov za ekonomski sustav ovih zemalja. Starije stanovniStvo povecava potrebu za
zdravstvenom skrbi i socijalnim uslugama, Sto dodatno opterecuje javne financije. Ovo
demografsko optere¢enje nije jedinstveno samo za posttranzicijske zemlje, ve¢ predstavlja
problem za cijelu Europsku uniju. Starenje populacije dodatno opterecuje zdravstvene sustave,
Sto je posebno izrazeno u isto¢noeuropskim zemljama koje nemaju dovoljna financijska

sredstva za rjeSavanje ovog problema. Ove zemlje suoCavaju se s izazovima financiranja
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zdravstvene skrbi i mirovinskih fondova, Sto zahtijeva sveobuhvatne reforme kako bi se

osigurao odrziv ekonomski rast i stabilnost u buduénosti.

Mnoge europske posttranzicijske zemlje vide ulazak u Europsku uniju kao klju¢an korak za
rjeSavanje svojih ekonomskih problema. Smatraju da ¢e ¢lanstvo u EU donijeti gospodarski
rast 1 privuci izravne inozemne investicije. Ipak, ostaje otvoreno pitanje je li ovo doista
najoptimalniji put za te zemlje i jesu li one bile u stanju samostalno rijesiti svoje izazove i
pronac¢i odgovarajuca rjesenja. Jedna od mogucih alternativa je udruzivanje posttranzicijskih
zemalja i njihova medusobna suradnja. Takva integracija mogla bi smanjiti oslanjanje na
razvijene zapadne zemlje te omoguciti neovisni razvoj proizvodnih tehnologija i unapredenje
operativne efikasnosti. Na taj na¢in, mozda bi se oCuvala proizvodna postrojenja i radna mjesta
koja su ugaSena zbog neefikasnosti u usporedbi s razvijenim partnerima u EU. Suradnja medu
posttranzicijskim zemljama mogla bi dovesti do vece gospodarske stabilnosti 1 smanjenja
ekonomske ovisnosti o vanjskim faktorima. Takva udruzenja omogucila bi zajednicki razvoj i
unapredenje tehnologija, $to bi povecalo konkurentnost ovih zemalja na globalnom trZiStu.
Kroz analizu ¢e biti zanimljivo pratiti promjene u gospodarskim pokazateljima
posttranzicijskih zemalja, kao i njihovu sposobnost privla¢enja inozemnih investicija.
Usporedba ovih aspekata pruzit ¢e dublji uvid u to je li ¢lanstvo u EU zaista pomoglo u
rjeSavanju ekonomskih izazova ili su alternativne strategije mogle biti jednako, ako ne i vise

ucinkovite.

3.2. Kretanje klju¢nih makroekonomskih indikatora u posttranzicijskim zemljama
¢lanicama Europske unije

U ovom dijelu razmatrat ¢e se trendovi kljuénih makroekonomskih pokazatelja
posttranzicijskih zemalja koje su ¢lanice Europske unije. Analiza ¢e obuhvatiti bruto domaci
proizvod po stanovniku (engl. GDP per capita), stopu nezaposlenosti te udio industrijskog

sektora u ukupnom BDP-u.

Jedan od glavnih ciljeva ovih zemalja, bilo da su unutar ili izvan Europske unije je postizanje
Sto viSeg realnog BDP-a po stanovniku. Realni BDP po stanovniku mijeri gospodarsku
aktivnost zemlje, odnosno koli¢inu robe i usluga proizvedenih unutar gospodarstva te zemlje u
odredenom razdoblju (Blanchard, 2002). Dodatno, cilj ovih zemalja je smanjiti stopu
nezaposlenosti §to se moze posti¢i poticanjem razvoja industrije i povecanjem zaposlenosti.
Stoga, kao tre¢i makroekonomski pokazatelj analizirat ¢e se udio industrije u bruto domacem

proizvodu. Ve¢i postotak industrije u bruto domac¢em proizvodu je od posebne vaznosti za
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posttranzicijske zemlje jer industrija predstavlja sektor s velikom koncentracijom kapitala i
radne snage. Povecana industrijalizacija ima pozitivne posljedice na gospodarski razvoj jer
poveéava produktivnost rada, doprinosi razvoju drustvene podjele rada i mijenja ukupnu

gospodarsku strukturu zemlje.

3.2.1. Kretanje BDP-a po stanovniku

Bruto domaci proizvod po stanovniku (engl. GDP per capita) predstavlja klju¢nu mjeru za
procjenu ekonomskog prosperiteta nacije i ¢esto se koristi kao indikator standarda zivota u
odredenoj zemlji. Kada se usporeduju razli¢ite zemlje, BDP po stanovniku se pokazao kao
mnogo pouzdaniji indikator od samog BDP-a, buduéi da uzima u obzir veli¢inu populacije.
Naime, zemlja s ve¢cim BDP-om ne mora nuZzno imati visi standard zivota ako je njena
populacija izrazito velika. Stoga, fokus na BDP po stanovnika omogucava precizniju
usporedbu Zivotnog standarda izmedu razli¢itih zemalja, eliminirajuci varijacije uzrokovane
razli¢itim brojem stanovnika. Upravo zbog toga, BDP po stanovniku je klju¢ni pokazatelj rasta

i blagostanja u ekonomskim analizama (Blanchard, 2011).

Kretanje bruto domaceg proizvoda po stanovniku za zemlje centralne 1 isto¢ne Europe u
razdoblju od 2004. do 2023. godine na grafi¢kom prikazu pokazuje da postoji trend povecanja
za vecinu posttranzicijskih zemalja ¢lanica Europske unije. Bruto domacéi proizvod po
stanovniku izrazen je u usporedbi s prosjekom Europske unije (EU-27). Ako bismo ukljuéili
razvijene europske zemlje poput Njemacke, Francuske 1 drugih, linije koje prikazuju kretanje
BDP-a po stanovniku ovih zemalja nalazile bi se na viSoj razini od prosjeka EU-27 na
prikazanom grafikonu. Tako, razlika izmedu linije koja predstavlja prosje¢ne vrijednosti ovog
pokazatelja i linija pojedinih zemalja ilustrira koliki je zaostatak svake zemlje za europskim
prosjekom te koliki je napor potreban kako bi se postigla stopa rasta dovoljna za dostizanje
razvijenih zapadnih zemalja. Tijekom promatranog razdoblja, BDP po stanovniku za EU-27
pokazuje stabilan rast s blagim fluktuacijama. Pocetni iznos u 2004. godini bio je oko 23.000
eura, dok je u 2023. godini iznos narastao na priblizno 28.000 eura, Sto predstavlja povecanje
od oko 21,7% u promatranom razdoblju. Ovaj rast reflektira ukupni ekonomski napredak i

povecanje zivotnog standarda u vecini zemalja ¢lanica EU.

1z prikazanog grafikona jasno se moZe uociti da je u razdoblju od 2004. do 2008. godine ve¢ina
promatranih zemalja zabiljezila rast BDP-a po stanovniku. Ovaj rast je potaknut strukturnim
reformama koje su ukljucivale liberalizaciju trZista, privatizaciju i institucionalne reforme koje

su povecale ekonomsku efikasnost. Pristupanje Europskoj uniji 2004. godine za vecinu
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promatranih zemalja donijelo je povecanje investicija i trgovine, dok su izravna inozemna

ulaganja usmjerena na modernizaciju i rast gospodarstava, takoder imala znacajan utjeca;.

Grafikon 1. Kretanje BDP-a po stanovniku u posttranzicijskim zemljama clanicama EU u
razdoblju od 2004. do 2023. godine
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Izvor: Eurostat (2024) Real GDP per capita, growth rate and totals, Percentage change on
previous year, dostupno na:

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/sdg 08 10 custom 12149860/default/table?

lang=en [Datum pristupa: 15.07.2024.]

Svjetska financijska kriza iz 2008. godine imala je znacajan utjecaj na analizirane zemlje.
Vecina drzava biljezi smanjenje BDP-a po stanovniku u ovom periodu. Kriza je dovela do
zatvaranja poduzeca i smanjenja zaposlenosti $to je povecalo stopu nezaposlenosti. Investicije,
kako inozemne tako i domace, znacajno su se smanjile $to je dodatno utjecalo na gospodarski
pad. Kretanje prosje¢nog iznosa BDP-a po stanovniku u zemljama EU-27 jasno pokazuje
znacajan utjecaj financijske krize na pocetku 2008. godine. Financijska kriza je dovela do
smanjenja ovog pokazatelja za 4,59%, a vecina europskih posttranzicijskih zemalja je pratila
ovaj trend. Medutim, Poljska je izuzetak. Za razliku od drugih, Poljska je zabiljeZila rast BDP-
a po stanovniku tijekom cijelog promatranog razdoblja. Dok su se ostale posttranzicijske

zemlje kao i mnoge razvijene zapadnoeuropske zemlje borile s krizom, Poljska je u 2009.
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godini ostvarila povec¢anje BDP-a po stanovniku od 2,24% u usporedbi s prethodnom godinom.
Nakon te godine Poljska je nastavila biljeziti pozitivne stope rasta. Ovo je od velike vaznosti
za temu ovog rada, jer je taj rast u Poljskoj u velikoj mjeri postignut zahvaljujuc¢i inozemnim
investicijama. Primarno su to bile investicije iz visoko razvijene Njemacke ¢iji su investitori
prosirili poslovanje zbog jeftinije radne snage i blizine Poljske razvijenom europskom centru,

Sto znacajno smanjuje transportne troSkove u industrijskom sektoru.

Nakon financijske krize, u razdoblju od 2012. do 2019. godine, veéina zemalja pokazuje
znakove oporavka. Vecéina posttranzicijskih zemalja biljezi rast BDP-a po stanovniku
zahvaljujuci povecanju investicija i izvoza. Nastavak strukturnih reformi doprinio je povecanju
efikasnosti gospodarstava, dok je iskoriStavanje fondova EU za razvoj infrastrukture i drugih

projekata dodatno podupiralo rast.

Pandemija COVID-19 tijekom razdoblja od 2020. do 2021. godine znacajno je utjecala na
biljezi pad BDP-a po stanovniku u 2020. godini zbog zatvaranja ekonomija i ogranicenja rada
koja su dovela do smanjenja ekonomske aktivnosti. Mjere zatvaranja i ograni¢enja kretanja
usporile su gospodarstvo, dok su mnoge vlade uvele mjere pomoc¢i kako bi podrzale
gospodarstvo tijekom pandemije. Nakon pandemije, gospodarstva pokazuju znakove oporavka
u razdoblju od 2022. do 2023. godine. Posttranzicijske zemlje biljezi rast BDP-a po stanovniku
potaknut povecanjem potraznje za dobrima i uslugama. IskoriStavanje EU fondova za oporavak

i otpornost dodatno je potaknulo ekonomski oporavak i stabilizaciju.

Razdoblje od 2004. do 2023. godine bilo je obiljezeno znacajnim promjenama U BDP-u po
stanovniku za zemlje srednje i isto¢ne Europe. Glavni faktori koji su utjecali na ove promjene
ukljucuju pristupanje EU, globalnu financijsku krizu, oporavak nakon krize, pandemiju
COVID-19 i postpandemijski oporavak. Svaka zemlja pokazuje razlicite razine rasta $to je
rezultat specificnih nacionalnih politika, strukturalnih reformi i ekonomskih uvjeta. Ovi
trendovi ukazuju na kompleksnost gospodarskih kretanja i vaznost prilagodbe i otpornosti
gospodarstava na vanjske Sokove. Analiza pokazuje da unato€ izazovima, ve¢ina promatranih
posttranzicijskih zemalja uspijeva ostvariti pozitivan ekonomski rast i pobolj$anje zivotnog

standarda stanovnistva.

3.2.2. Kretanje stope nezaposlenosti
Jedan od klju¢nih ciljeva posttranzicijskih zemalja uz odrzavanje stabilne stope rasta bruto

domaceg proizvoda (BDP), jest smanjenje stope nezaposlenosti. Nezaposlenost predstavlja
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dugorocni i kompleksni izazov s kojim se ove zemlje suocavaju te se taj problem pokazao kao
posebno zahtjevnim za rjeSavanje. Stopa nezaposlenosti u posttranzicijskim zemljama ¢esto
nadmasuje prosjek Europske unije, $to dodatno komplicira njihov ekonomski oporavak i
razvoj. Visoke stope nezaposlenosti u posttranzicijskim zemljama imaju viSestruke negativne
posljedice. Prvenstveno, one doprinose socijalnoj nestabilnosti i poveéanju siromastva.
Dugotrajna nezaposlenost moze dovesti do gubitka radnih vjestina i smanjenja zaposljivosti
radne snage, Sto dodatno otezava ekonomski oporavak tih zemalja. Takoder, visoka
nezaposlenost moze imati demografske posljedice, poput smanjenja nataliteta 1 povecanja

emigracije, §to dodatno osiromasuje radnu snagu i potencijal za ekonomski rast.

Osim unutarnjih izazova, visoka stopa nezaposlenosti u posttranzicijskim zemljama ima utjecaj
1nanjithove odnose s razvijenim ¢lanicama Europske unije. Naime, visoke stope nezaposlenosti
mogu biti jedan od razloga za ograni¢avanje slobodnog kretanja radnika iz ovih zemalja prema
razvijenim zemljama ¢lanicama EU. Strah od priljeva jeftine radne snage i potencijalnog
pritiska na domace trziste rada moze potaknuti razvijene zemlje da uvedu restrikcije 1 kvote za
radnike iz posttranzicijskih zemalja. Time se dodatno ograni¢ava mogucnost radnika iz
posttranzicijskih zemalja da pronadu zaposlenje u inozemstvu, §to bi moglo ublaziti domace

stope nezaposlenosti.

Tablica 2. Kretanje stope nezaposlenosti u posttranzicijskim zemljama clanicama EU u

razdoblju od 2004. do 2020. godine (%)

Godina 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

EU- 27 99 96 86 75 72 91 %8 99 108 114 108 100 91 81 72 67 71
Bugarska 121 101 90 69 56 68 103 113 123 130 114 92 76 62 52 42 51
Cedka 83 79 72 53 44 67 73 67 70 70 61 51 40 29 22 20 26

Estonija 101 80 59 46 55 135 167 123 100 86 74 64 69 58 54 45 70
Hrvatska 137 128 11,3 99 86 92 117 137 160 173 173 162 131 112 85 66 75

Latvija 11,7 100 70 61 77 175 195 162 150 119 108 99 96 87 74 63 81
Litva 109 83 58 43 58 138 178 154 134 118 107 91 79 71 62 63 85
Madarska 61 72 75 74 78 100 11,2 11,0 110 102 77 68 51 42 37 34 43
Poljska 190 178 139 96 71 82 97 97 101 103 90 75 62 49 39 33 32

Rumunjska 81 72 73 64 58 69 70 72 68 71 68 68 59 49 42 39 50
Slovenija 63 65 60 49 44 59 73 82 89 101 97 90 80 66 51 45 50
Slovacka 182 163 134 111 95 120 144 136 140 142 132 115 97 81 6;50" 5,81 6,7

Izvor: Eurostat (2024) Unemployment rate by sex and age groups — annual data, dostupno na:

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une rt a h custom 12151562/default/table?

lang=en [Datum pristupa: 21.07.2024.]
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Prema procjeni Eurostata iz lipnju 2023. godine, stopa nezaposlenost u Europskoj uniji iznosila
je 5,9%, s ukupno priblizno 12,9 milijuna nezaposlenih osoba. Na temelju podataka iz tablice
1., Ceska se moze smatrati uzornim primjerom za sve posttranzicijske zemlje kada je rijed o
smanjenju stope nezaposlenosti. Tijekom analiziranog perioda, Ceska je pokazala izvanredne
rezultate u smanjenju stope nezaposlenosti. U 2004. godini, stopa nezaposlenosti iznosila je
8,3%, prema sluzbenim podacima. Od tada je stopa nezaposlenosti u Ceskoj kontinuirano
padala, dosegnuvsi izuzetno nisku razinu od 2,0% u 2019. godini, ¢ime se Ceska svrstala medu
zemlje s najnizom nezaposlenos¢u unutar Europske unije, u usporedbi s tadaSnjim stopama u
razvijenim drzavama. U 2020. godini zabiljezen je blagi porast stope nezaposlenosti na 2,6%,

Sto je unato¢ povecanju i dalje iznimno niska stopa u odnosu na ostatak EU.

Vecina posttranzicijskih zemalja biljezi pad stope nezaposlenosti do 2008. godine §to moZzemo
povezati s povoljnim gospodarskim uvjetima prije globalne financijske krize. Iznimka je
Madarska, koja je zabiljezila konstantan rast s blagim oscilacijama stope nezaposlenosti od
2004. do 2008. godine. Stopa nezaposlenosti u Madarskoj porasla je sa 6,1% u 2004. na 7,8%
u 2008. godini, a taj rast se nastavio i tijekom krize. Globalna financijska kriza iz 2008. godine
ostavila je dubok i znacajan trag na stope nezaposlenosti u posttranzicijskim zemljama. Ve¢ina
tih zemalja dozivjela je izrazit porast nezaposlenosti tijekom perioda od 2008. do 2010. godine.
Stopa nezaposlenosti u Poljskoj je porasla sa 7,1% u 2008. godini na 9,7% u 2010. godini, dok

.....

16,7% u istom razdoblju.

Hrvatska biljezi znacajan pad stope nezaposlenosti do 2008. godine, koja je smanjena s 13,7%
na 8,6%. Medutim, nakon 2008. godine stope nezaposlenosti u Hrvatskoj poc¢inju ponovno
rasti, dosegnuvsi vrhunac od 17,3% u 2013. godini. Posebno zabrinjavajuce je sto je Hrvatska
u 2013. godini zabiljezila najvisu stopu nezaposlenosti medu svim posttranzicijskim zemljama.
Cak je i Slovacka, koja je u veéini analiziranih godina imala vi$u stopu nezaposlenosti od
Hrvatske u posljednjim godinama biljezila nize stope nezaposlenosti, dok je Hrvatska nastavila
biljeziti rast. Ovaj porast nezaposlenosti iz 2013. godine moZe se povezati s globalnom
ekonomskom krizom koja je uzrokovala poremecaje na trzistu rada, a porast stope u zadnjim
godinama promatranog razdoblja mogu se prepisati visokoj nezaposlenosti medu mladima u

Hrvatskoj.

Podaci o stopi nezaposlenosti pokazuju znacajne fluktuacije ovog pokazatelja u razlic¢itim

zemljama. Na primjer, u Bugarskoj je stopa nezaposlenosti iznosila 12,1% u 2004. godini, dok
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je 2008. godine bila 5,6%. Nakon znacajnog smanjenja, stopa nezaposlenosti ponovno raste do
2013. godine, a nakon toga biljeze se nize stope do kraja promatranog razdoblja. Ove promjene
ukazuju na problem razlike izmedu anketne i registrirane nezaposlenosti. Naime, mnoge
posttranzicijske zemlje nisu dozivjele znacajan ekonomski rast koji bi apsorbirao nezaposlenu
radnu snagu. Umjesto toga, integracijom u EU doslo je do promjene zakonske regulacije
nezaposlenosti. Broj registriranih nezaposlenih osoba takoder ovisi 0 zakonskom okviru
sustava naknada i prava za vrijeme nezaposlenosti (Blanchard, 2002). Zbog toga je broj
nezaposlenih osoba u posttranzicijskim zemljama prije ulaska u EU bio Cesto precijenjen.
Ulaskom u EU u tim zemljama se Cesto po prvi put uvodila anketna stopa nezaposlenosti koja
primjenjuje standardnu ILO (engl. International Labour Organization) definiciju

nezaposlenosti, koja je obi¢no niza od registrirane.

Grafikon 2. Stopa nezaposlenosti mladih (ispod 25 godina) u posttranzicijskim zemljama EU-
a tijekom razdoblja od 2004. do 2020. godine

B cu-27
== Bugarska
== Ceska
== Estonija
== Hrvatska
Latvija
== Litva
== Madarska
Poljska
== Rumunjska
Slovenija

Slovacka

Izvor: Eurostat (2024) Unemployment by sex and age - annual data, dostupno na:

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une rt a h custom 12192529/default/table?

lang=en [Datum pristupa: 21.07.2024.]

Stopa nezaposlenosti medu mladima opc¢enito je znatno viSa u usporedbi s ukupnom stopom

nezaposlenosti u radnoj snazi svih dobnih skupina. Op¢i trendovi ukazuju na to da je stopa
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nezaposlenosti u EU-27 varirala tijekom godina. Ekonomska kriza iz razdoblja 2008. do 2009.
godine snazno je utjecala na nezaposlenost mladih u vecini zemalja. Zemlje poput Hrvatske,
Latvije, Litve i Bugarske doZivjele su ostre poraste nezaposlenosti, dok su zemlje poput Ceske
i Slovenija bile manje pogodene. Posljednji period, posebno 2020. godine pokazuje blagi porast
stope nezaposlenosti mladih, $to se moze pripisati ekonomskim posljedicama pandemije

COVID-19. Ovo je vidljivo u svim zemljama, ukljucujuci i EU-27.

Iz grafikona 2. jasno se vidi da je Republika Hrvatska 2013. godine imala stopu nezaposlenosti
mladih dvostruko vecu od vecéine europskih posttranzicijskih zemalja, nakon Cega je uslijedio
postupni pad do 2020. godine. Jedan od uzroka ovakvog stanja je viSegodiS$nji izostanak
investicija i stvaranja novih radnih mjesta. Prema podacima Eurostata vece vrijednosti ovog
pokazatelja od Hrvatske imale su samo Spanjolska (58,3%) i Gréka (55,5%). Unato¢ tome,
Hrvatska se nalazi u klubu zemalja s najve¢om stopom nezaposlenosti mladih u kojem se uz
Spanjolsku i Gréku nalaze jos i Italija (40,0%), Cipar (38,9%) i Portugal (38,1%). Njemacka
je jedina ¢lanica EU koja je zabiljezila stopu nezaposlenosti mladih nizu od 10%, to¢nije 7,8%
(Eurostat, 2013). Hrvatska je u ovom segmentu analize definitivno zemlja s najlosSijim

rezultatom.

Medutim, ne traze svi nezaposleni mladi u dobi od 15 do 24 godine aktivno posao. Velik broj
njih ¢ine redovni studenti koji se fokusiraju na svoje obrazovanje i trenutno ne rade. Ovaj
fenomen je posebno izrazen u posttranzicijskim zemljama, gdje je pronalazak posla za mlade
Cesto tezi u usporedbi sa zapadnoeuropskim zemljama. U posttranzicijskim zemljama, svako
pogorSanje ekonomske situacije 1 porast nezaposlenosti potiCe povecanje potraznje za
formalnim obrazovanjem. Kao posljedica toga, nezaposleni mladi cesto nastavljaju s
obrazovanjem u nadi da ¢e time poboljsati svoje Sanse na trzistu rada (Todaro i Smith, 2006).
Ovaj trend dovodi do porasta broja visokoobrazovanih osoba medu nezaposlenima, dok
potraznja za takvim kvalifikacijama ostaje relativno nepromijenjena. Kao rezultat, mladi s
vi§im obrazovanjem Cesto se suocavaju s izazovom da prihvate poslove koji ne zahtijevaju
njihovu razinu obrazovanja ili da potraze zaposlenje u razvijenijim zemljama Europske unije.
Ovi trendovi ¢esto dovode do situacije prekvalifikacije radne snage, posebno medu mladima

Sto dodatno pritiS¢e stopu nezaposlenosti u posttranzicijskim zemljama.

Takoder, iz grafikona 2. vidljivo je da je medu europskim posttranzicijskim zemljama, u
zadnjoj godini promatranog razdoblja (2020.), jedino Ceska ostvarila stopu nezaposlenosti

mladih ispod praga od 10%, s iznosom od 8,0%. Cesku slijedi Poljska koja uz dobre trendove
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u kretanju BDP-a po stanovniku, stope nezaposlenosti ima i relativno dobru stopu
nezaposlenosti mladih od 10,8%. Svakako je nuzno pruziti vise prilika mladima, jer visoka

nezaposlenost mladih nije povoljna za budué¢nost zemlje.

Na povecanje nezaposlenosti u posttranzicijskim zemljama utjecu i neki unutarnji ¢cimbenici,
poput ukljucivanja zena na trziSte rada, Sto dodatno opterecuje situaciju s nezaposlenoscéu.
Hrvatska se isti¢e s ravnomjernom raspodjelom nezaposlenosti medu muskarcima i zenama.
Naime, stopa nezaposlenosti za muskarce i Zene iznosila je po 7,0% u 2020. godini. Ova
situacija je relativno povoljna u odnosu na ostale europske posttranzicijske zemlje. U ostalim
posttranzicijskim zemljama srednje Europe, Zene su ceS€e viSe nezaposlene u usporedbi s
muskarcima. U Baltickim zemljama 1 zemljama jugoisto¢ne Europe, pak, zene biljeZe nize
stope nezaposlenosti u odnosu na muskarce. Ovaj trend je povezan s pridruzivanjem Europskoj
uniji i otvaranjem radnih mjesta gdje su Zene bile konkurentnije. Bitno je istaknuti potrebu za
kontinuiranim fokusom na politike koje podrzavaju zaposljavanje, s posebnim naglaskom na
smanjenje nezaposlenosti medu mladima, kako bi se osigurala dugoro¢na stabilnost 1 odrzivi

gospodarski rast.

3.2.3. Kretanje udjela industrije u BDP-u

Industrija je kljucni sektor za europske posttranzicijske zemlje zauzimajuéi drugo mjesto po
vaznosti nakon usluznih djelatnosti u pogledu zaposlenosti. Ovaj sektor ima veliku ulogu u
izvozu i trgovini ovih zemalja. U vrijeme socijalistickog sustava ove zemlje su bile
usredotoCene na industrijsku proizvodnju, posebno tijekom 1970-ih godina, kada je industrija
imala klju¢nu ulogu i u zapadnoeuropskim zemljama Europske unije. Kako se privreda
razvijala unutar EU, udio industrije u ukupnoj dodanoj vrijednosti BDP-a postupno je opadao,
smanjivsi se s 41,2% tijekom 1970-ih godina na 25,4% do 1990-ih (Jovancéevié, 2005). Ovaj
trend posljedica je napretka dugogodisnjih ¢lanica EU te brzog rasta produktivnosti u
industrijskom sektoru. Analiza industrijskog sektora u strukturi bruto domaceg proizvoda
posttranzicijskih zemalja vazna je iz dva klju¢na razloga. Prvo, ovaj pokazatelj odrazava uspjeh
zemlje u trziSnoj transformaciji, a drugo, pokazuje ucinkovitost procesa privatizacije. Ta Su
pitanja postala narocito bitna tijekom devedesetih godina, kada je proces tranzicije bio u punom
jeku. U tom periodu doslo je do znafajnog smanjenja udjela industrije u BDP-u, §to mnogi

stru¢njaci smatraju troSkom tranzicije (Blanchard, 1997).

U posttranzicijskim zemljama, industrijska proizvodnja zbog svog udjela u BDP-u predstavlja

pokazatelj napretka ili nazadovanja ukupne ekonomije. lako su pozitivne stope rasta BDP-a
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postojale ve¢ ranije, tek od 1999. godine vecina posttranzicijskih zemalja biljezi pozitivne
stope rasta udjela industrije u BDP-u, $to je oznacilo pocetak stvarnog ekonomskog rasta i
savladavanja tranzicijskih poteskoca. Problemi privatizacije, koji su i1 dalje prisutni u
europskim posttranzicijskim zemljama, Cesto su povezani s industrijom jer se proces
privatizacije uglavnom odnosio na industrijske sektore (Druzi¢, 1997). Porast industrijske
proizvodnje takoder je indikator brzine oporavka proizvodnje u posttranzicijskim zemljama
nakon tranzicije. S obzirom na to da su se planska gospodarstva u ovim zemljama temeljila na

industrijskoj proizvodnji, postojala je solidna tehnicka osnova za oporavak proizvodnje.

Tablica 3. Promjene u udjelu dodane vrijednosti u industrijskom sektoru u posttranzicijskim
zemljama ¢lanicama EU tijekom razdoblja od 2005. do 2023. godine (%)

2005 |2007 (2009 |2011 (2013 |2015 (2017 |2019 (2021 |2023

Hrvatska 23,77 |22,93 (22,60 |21,48 (20,55 |20,49 |20,06 |19,76 |20,04 |18,77

Ceska 33,62 |34,18 (32,99 |33,65 (32,65 |33,78 |32,71 |31,53 |30,27 |30,16
Estonija 26,26 |26,88 (23,48 |25,72 (25,35 |23,86 |24,00 |23,03 |23,40 |22,31
Latvija 20,21 (21,58 [20,95 |20,72 |20,10 |19,10 |19,05 |18,92 |20,35 (20,93
Litva 29,64 (29,62 (25,09 [28,08 |27,39 |26,72 |25,90 |25,33 |24,88 (24,08
Portugal 21,38 (21,15 (19,86 |19,34 |18,87 |19,46 |19,12 |18,83 |19,24 (18,02

Rumunjska (32,27 |34,28 |36,42 |40,21 |32,07 (30,81 (29,11 (27,59 (26,05 |27,60

Slovenija 29,79 (30,65 (27,37 |26,81 |27,49 |28,03 |28,34 |28,86 |28,43 (29,13

Slovacka 31,93 (33,54 (29,44 |30,48 |28,65 |30,57 |28,72 |29,60 |28,60 (32,72

Bugarska 24,23 (26,26 (26,57 |25,03 |23,51 |24,03 |23,99 |21,69 |20,85 (25,37

Madarska 27,18 (26,70 [25,09 [25,10 |25,05 |26,38 |25,17 |24,71 |24,18 (24,32

Izvor: The World Bank (2024) Industry, value added (% of GDP), dostupno na:
https://databank.worldbank.org/reports.aspx?source=2&series=NV.IND.TOTL.ZS&country=
[Datum pristupa: 30.07.2024.]

Promjene u udjelu dodane vrijednosti u industrijskom sektoru u posttranzicijskim zemljama

¢lanicama Europske unije odrazavaju Sire ekonomske transformacije 1 izazove s kojima su se
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te zemlje suocavale tijekom promatranog razdoblja. Ceska i Slovacka, kao zemlje sredi$nje
Europe, postizu znacajan uspjeh u odrzavanju industrijske proizvodnje na visokom nivou. Ova
¢injenica je posebno vazna s obzirom na to da se zna¢ajan dio njihove industrijske proizvodnje
izvozi. To ukljucuje proizvode poput strojeva i transportnih sredstava, kemijskih proizvoda te
metala. Ceska Republika, unato¢ blagom padu, zadrzala je relativno visok udio dodane
vrijednosti u industriji, koji je iznosio 30,16% u 2023. godini. S druge strane, Slovacka, koja
se ve¢ 2005. godine isticala s relativno visokim udjelom industrije u BDP-u od 31,93%,
dodatno je povecala taj udio na 32,72% do 2023. godine. Ceska i Slovatka u posljednjim
godinama isticu se po snaznoj industrijskoj bazi, posebno u automobilskoj industriji, Sto je

kljucni faktor stabilnosti tog sektora.

Rumunjska je zabiljezila znaCajnu volatilnost u industrijskom sektoru, s vrhuncem udjela
dodane vrijednosti od 40,21% u 2011. godini, poslije ¢ega je doSlo do smanjenja na 27,60% u
2023. godini. Jedan od najvaznijih razloga je restrukturiranje industrijskog sektora. Nakon
intenzivnog rasta, osobito u proizvodnim sektorima poput automobilske industrije, Rumunjska
se suocila s potrebom za modernizacijom svojih industrijskih kapaciteta. Mnoge tvornice iz
socijalistickog razdoblja su ili zatvorene ili su prosle kroz znacajnu transformaciju, Sto je
dovelo do smanjenja ukupne industrijske proizvodnje. Takoder, Rumunjska se u posljednjim
godinama fokusirala na radno intenzivne sektore, poput prehrambene industrije te industrije

sirovina i metalnih proizvoda.

Podaci iz tablice 2. pokazuju da je u vecini posttranzicijskih zemalja udio dodane vrijednosti u
industriji opadao, premda postoje iznimke. Slovatka i Ceska su uspjele zadrzati snaznu
industrijsku bazu, dok su Hrvatska, Litva i Estonija dozivjele znacajniji pad. Smanjenje udjela
industrije u brojnim posttranzicijskim zemljama nije posljedica sporog rasta industrijske
proizvodnje, ve¢ je rezultat primjene novih tehnologija u proizvodnim procesima. Primjena
robotike i automatizacije povecava produktivnost, ali istovremeno dovodi do smanjenja broja
zaposlenih u industrijskom sektoru. U razvijenim europskim zemljama, ukljucujuci
posttranzicijske zemlje, znacaj usluznih djelatnosti sve vise raste, dok uloga industrije relativno

opada u odnosu na usluzni sektor.

3.3. Struktura financijskog ra¢una u posttranzicijskim zemljama ¢lanicama Europske
unije

Kapitalni tokovi u bilanci plac¢anja, prema Medunarodnom monetarnom fondu (MMF),

evidentiraju se u okviru stavke "Kapitalni 1 financijski racun". Financijski racun bilance
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placanja obuhvaca pet osnovnih kategorija: izravna ulaganja, portfeljna ulaganja, financijske
derivate, dionicke opcije, ostala ulaganja i devizne rezerve (Globan, 2011). Izravna ulaganja
obuhvacaju izravne inozemne investicije (FDI - foreign direct investments), koje su od posebne
vaznosti za ovu analizu. Ostala ulaganja ukljucuju trgovacke kredite i depozite. Kapitalni
tokovi se Cesto pojednostavljuju i svrstavaju u tri glavne kategorije radi lakSe analize: izravne

inozemne investicije (FDI), portfeljne investicije te ostale investicije (Kumar, 2007).

Osim toga, prema aktualnim istrazivanjima, kapitalni tokovi igraju klju¢nu ulogu u financijskoj
stabilnosti zemalja, jer mogu znacajno utjecati na valutne tecajeve i kamatne stope. Posebno
su vazni u kontekstu globalizacije i medunarodnog financijskog trzista, gdje povecana
integracija financijskih trziSta dovodi do veceg protoka kapitala, ali i povecanih rizika od
financijskih kriza (Lane i Milesi-Ferretti, 2007). Ove promjene u kapitalnim tokovima mogu
imati razliite efekte na gospodarstva zemalja ovisno 0 njihovoj strukturi i financijskom

razvoju (Broner, Didier, Erce i Schmukler, 2013).

Grafikon 3. Kretanja FDI-a, portfolio investicija i ostalih investicija u posttranzicijskim

zemljama clanicama EU u razdoblju od 2004. do 2023. godine (u milijunima USD)
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Izvor: IMF (2024) International Financial Statistics by Indicatorr, dostupno na:
http://data.imf.org/?sk=71A7064C-DC6B4023-926E-CF2B5E182CD7  [Datum  pristupa:
05.08.2024.]

Na grafikonu 3. jasno se vidi da izravni inozemni investicijski priljevi ¢ine najveci udio u

kapitalnim priljevima u grupi posttranzicijskih zemalja koje analiziramo. Vaznost izravnih
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inozemnih investicija za ove zemlje povecava se nakon 2005. godine, kada dolazi do porasta
ulaganja iz inozemstva. Ova pojava povezana je s time $to su posttranzicijske zemlje postale
kredibilnije 1 stekle vece povjerenje investitora nakon $to su pristupile Europskoj uniji. Veéina
zemalja koje su analizirane u ovom radu postale su ¢lanice EU 2004. godine, osim Hrvatske,
Rumunjske i Bugarske. Inozemni investitori, kako iz zapadnoeuropskih zemalja tako i iz drugih
dijelova svijeta, osnivali su podruznice, predstavniStva ili samostalna poduzeca u
posttranzicijskim zemljama. Mnogi investitori takoder su kupovali dionice postojeéih
dioni¢kih drustava u tim zemljama, preuzimajuci tako kontrolu nad njima. Dva glavna oblika
izravnih ulaganja su osnivanje novih poduzec¢a i kupnja postojecih (Babi¢, Pufnik i Stucka,
2001).

Investitori u posttranzicijske zemlje u ovom periodu bili su potaknuti smanjenjem carinskih
prepreka nakon ulaska u EU, kao 1 nizim troSkovima radne snage u poredenju sa starijim
¢lanicama Unije. Posebno vazan za posttranzicijske zemlje, naro€ito one u srednjoj Europi, bio
je razvoj financijskog sektora, koji je omogucio brzi i1 kvalitetniji pristup informacijama za
investitore zainteresirane za ulaganje u ove regije. Napredak informacijske tehnologije u ovim
zemljama otvorio je investitorima moguc¢nost ulaganja u proizvodne pogone, kao i u financijski
sektor 1 nefinancijske usluge. Pored toga, rjeSavanje pitanja privatizacije u vecini
posttranzicijskih zemalja donijelo je novi val investicija. Privatizacija poduzeca, niska cijena
prirodnih resursa i radne snage, te integracija u Europsku uniju stvorili su nove prilike za
ulaganje u europske posttranzicijske zemlje, §to je krajem 1990-ih rezultiralo porastom
izravnih inozemnih ulaganja (Eichengreen, 2004). Osim povoljnih cijena, investitore su
privukli i kvalificirana radna snaga te minimalne kulturoloske prepreke (Jovanéevi¢ i Sevié,
2002). Niske kulturoloske barijere posebno su privlaéne investitorima iz drugih dijelova
svijeta, koji zele iskoristiti blizinu europskog trzista. Primjer su korejski proizvodaci
automobila koji su u posljednjim godinama investirali u posttranzicijske zemlje Europe. Svi
ovi faktori doprinijeli su snaznom rastu izravnih inozemnih investicija od 2005. do 2008.
godine, kao i umjerenom porastu nakon financijske krize 2008. godine koji je kontinuirano
rastao do kraja promatranog razdoblja. Uz ove promjene, posttranzicijskim zemljama je
pogodovala i promjena trenda ulaganja, koja se pomakla od razvijenih europskih zemalja

prema manje razvijenim regijama.

lako vecina kapitalnih tokova i dalje prolazi izmedu razvijenih zemalja, potencijal za
ostvarivanje profita u posttranzicijskim zemljama tijekom posljednjeg desetljeca privlaci sve

viSe investitora iz bogatijih drzava. Ovo je bilo posebno izrazeno u godinama kada su
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posttranzicijske zemlje pristupile EU, jer su investitorima, uz mogucnost ostvarivanja dobiti,
pruzile dodatnu sigurnost i pristup veem izvoznom trziStu. Nedostatak kapitala u tim
zemljama rezultirao je visim stopama povrata za investitore (Alfaro, Kalemli-Ozcan i
Volosovich, 2007). Osim Koristi za investitore, i posttranzicijske zemlje su imale koristi od
europske integracije. Pove¢ana ponuda kapitala iz inozemstva potaknula je dodatna ulaganja i

ekonomski rast.

Na pocetku tranzicijskog razdoblja, najvazniji oblik inozemnog financiranja bili su izravni
inozemni investicijski priljevi. Prema podacima s grafikona 3., izravna inozemna ulaganja i
dalje predstavlja najznacajniji oblik kapitalnih priljeva u europskim posttranzicijskim
zemljama. Medutim, pocetkom 2000-tih doSlo je do promjene, pri ¢emu su ostale vrste
inozemnog financiranja, poput inozemnih kredita, postale sve vaznije. Grafikon pokazuje da
su inozemni krediti rasli izmedu 2004. 1 2008. godine prije nego Sto su blago opali, da bi se
zatim nastavili povecavati s blagim oscilacijama sve do 2023. godine. Ovaj trend rezultat je
ulaska stranih banaka na trziSta posttranzicijskih zemalja, $to je dovelo do povecanog
kreditiranja privatnog sektora (Arvai, 2005). Prije dolaska stranih banaka, posttranzicijske
zemlje su ulozile velike napore u razvoj svojih financijskih trzista te su radile na unapredenju

institucionalnog okvira, zastite vjerovnika i korporativnog upravljanja.

Porast izravnih inozemnih ulaganja u europskim posttranzicijskim zemlje posljedica je
poboljsanja opceg stanja u tim zemljama. To se prvenstveno odnosi na opseznu privatizaciju
drzavnih poduzeca, financijsku deregulaciju, restrukturiranje vanjskog duga te povecanu
makroekonomsku stabilnost (Otker-Robe, Polanski, Topfi Varva, 2007). Pored toga, priljev
izravnih inozemnih ulaganja u ove zemlje potaknuli su i drugi faktori, poput ¢lanstva u
Europskoj uniji, nizih premija rizika i veceg povjerenja u ekonomske politike. Posttranzicijske
zemlje u Europi predstavljaju izvrsnu priliku za inozemne investitore i zbog globalnih trzi$nih
trendova. To ukljucuje povecanu likvidnost na svjetskoj razini, kao 1 viSe kamatne stope u
posttranzicijskim zemljama u odnosu na razvijene zapadnoeuropske drzave. Svi ovi faktori

pridonijeli su rastu izravnih inozemnih investicija u ovoj skupini zemalja.
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4. EMPIRIJSKA ANALIZA UTJECAJA IZRAVNIH INOZEMNIH ULAGANJA NA
GOSPODARSKI RAST U POSTTRANZICIJSKIM ZEMLJAMA EUROPSKE UNIJE
Istrazivanje utjecaja izravnih inozemnih ulaganja na ekonomski rast usmjereno je na
proucavanje gospodarske dinamike u drzavama koje su prosle tranziciju iz centralno planiranih
u trzi$no orijentirane ekonomije i1 koje su danas ¢lanice Europske unije. Izravna inozemna
ulaganja (FDI) ¢esto se smatraju jednim od klju¢nih ¢imbenika koji poti¢u gospodarski rast,
osobito u posttranzicijskim zemljama koje nastoje modernizirati svoje gospodarstvo i
integrirati se u globalna trzista. Empirijska analiza pruzit ¢e uvid o stvarnom doprinosu izravnih
inozemnih ulaganja (FDI) gospodarskom rastu u ovim drzavama i identificirati druge

pokazatelje koji mogu imati znacajnu ulogu u tom procesu.

4.1. Pregled istraZivanja o utjecaju izravnih inozemnih ulaganjima na gospodarski rast

Utjecaj ulaganja (FDI) na bruto domaci proizvod (BDP) istrazivan je kroz razlicite studije, koje
su pokazale mjeSovite rezultate, ovisno o specificnim okolnostima svake zemlje i viemenskom
okviru. Empirijska istrazivanja o efektima izravnih inozemnih ulaganja na gospodarski rast
mogu se razvrstati u tri osnovne kategorije. Prva navodi da postoji pozitivna korelacija izmedu
inozemnih ulaganja i rasta, druga sugerira na negativan utjecaj, dok treca smatra da izravne

inozemne investicije nemaju statisti¢ki znacajan u¢inak na gospodarski rast.

Prvi istrazivacki radovi o ovoj temi pojavili su se 1998. godine. Te godine, njemacki istrazivac
Olofsdotter zakljucuje da izravna inozemna ulaganja pozitivno utje¢u na gospodarski rast u
zemljama koje su u fazi razvoja. U svom istrazivanju isti¢e da je ovaj uinak jo§ snazniji u
zemljama gdje su institucije uspjesnije u zastiti prava vlasnistva. Takoder, istice da djelotvorna
birokracija 1 administrativna efikasnost igraju klju¢nu ulogu u donosenju investicijskih odluka.
Pored toga, Olofsdotter naglasava vaznost usvajanja stranih tehnologija koje dolaze u zemlju
putem izravnih inozemnih ulaganja kao znacajan faktor u poticanju gospodarskog rasta

(Olofsdotter, 1998).

Takoder 1998. godine, Borensztein, De Gregorio i Lee provode istrazivanje na temelju analize
69 zemalja u razvoju i utvrduje da izravna inozemna ulaganja (FDI) imaju pozitivnu
povezanost s gospodarskim rastom. Kao kljuénu mjeru kapaciteta zemlje da apsorbira ulozeni
kapital, koriste razinu obrazovanja. IstraZivanje pokazuje da je razina ljudskog kapitala u
zemljama u razvoju vaZan faktor u odredivanju koliko ¢e neka zemlja imati koristi od

inozemnih ulaganja, odnosno od tehnoloskog transfera koji ta ulaganja donose. Da bi zemlja
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ostvarila gospodarski rast, radna snaga mora biti dovoljno kvalificirana da integrira nove

tehnologije u domace gospodarstvo (Borensztein, De Gregorio i Lee, 1998).

U istrazivanju provedenom 2003. godine, Joze Menciger ispitao je utjecaj priljeva izravnih
inozemnih ulaganja na makroekonomske pokazatelje osam tranzicijskih zemalja (Madarska,
Ceska, Slovacka, Poljska, Estonija, Latvija, Litva i Slovenija) u razdoblju od 1994. do 2001.
godine. Njegovi rezultati ukazali su na negativan u¢inak inozemnih ulaganja na gospodarski
rast u vecini tih zemalja, izuzev Litve. Menciger objasnjava negativan utjecaj nepovoljnom
strukturom inozemnih ulaganja, koja su se uglavnom usmjeravala na potros$nju i uvoz, a ne na
stvarna ulaganja. Ova struktura inozemnih ulaganja pridonijela je porastu deficita na teku¢em
racunu i vanjskog zaduZenja. Time se zakljuCuje da inozemna ulaganja ne vode nuzno veéem
gospodarskom rastu niti povecanju konkurentnosti na globalnom tehnoloskom trzistu

(Zarkovi¢ i sur., 2017).

Bogdan (2009) je koristio panel analizu kako bi istrazio utjecaj izravnih inozemnih investicija
na gospodarski rast u tranzicijskim zemljama izmedu 1990. i 2005. godine. Njegova
istraZzivanja su pokazala da, iako su inozemna ulaganja imala pozitivan utjecaj, taj utjecaj nije
bio statisticki znacajan. U modelu su jedini faktori koji su konstantno imali pozitivan utjecaj
na ekonomski rast bili politicka stabilnost i otvorenost ekonomije. Autor je zakljucio da priljev
stranih ulaganja, koji bi trebao nadomjestiti domace investicije, nema znacajan doprinos

ekonomskom rastu.

Istrazivanje na uzorku od 5 zemalja je provela autorica Selin Sarili (2015), primijenjene su
metode panelne analize podataka, koriste¢i procjenitelje s fiksnim uc¢incima tijekom razdoblja
od prosinca 2005. godine do sije¢nja 2014. godine. Glavni cilj rada bio je istraziti utjecaj
makroekonomskih pokazatelja na gospodarski rast analiziranih zemalja. U ovoj studiji bruto
domaci proizvod (BDP) sluzi kao zavisna varijabla, dok se Stednja, inflacija, trgovinska
razmjena, nezaposlenost, FDI, kamatna stopa, javna potroSnja i realni tecaj koriste kao
nezavisne varijable. U svom istrazivanju autorica je utvrdila da FDI nema znacajan utjecaj na
kretanje BDP-a koji je u ovom radu predmet analize, dok su varijable vanjske trgovine i

nezaposlenosti znacajne. Utjecaj ostalih varijabli takoder nije utvrden.

Khan i Mehboob (2014) su proveli istrazivanje s ciljem ispitivanja utjecaja izravnih inozemnih
ulaganja (FDI) na globalnu ekonomiju, s posebnim fokusom na strukturne promjene. Faktori
ukljuc¢eni u modificirani model proizvodne funkcije obuhvacali su bruto domaci proizvod

(BDP), bruto kapitalnu formaciju, radnu snagu i izravna inozemna ulaganja, pri ¢emu je BDP
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bio zavisna varijabla, dok su preostale tri bile nezavisne varijable. Nakon primjene GLS
procjenitelja sa slu¢ajnim efektima, potvrdeno je da svi faktori proizvodne funkcije - kapital,
rad i FDI - doprinose rastu BDP-a. Procijenjeno je da bi svako poveéanje FDI od 1% dovelo

do povecanja BDP-a za 0.036%, uz pretpostavku da ostali uvjeti ostaju nepromijenjeni.

4.2. Odabir varijabli i izvor podataka

U ovoj studiji istrazivani su ¢imbenici koji utjeCu na rast BDP-a u odabranim zemljama
Europske unije: Bugarskoj, Ceskoj, Estoniji, Hrvatskoj, Madarskoj, Litvi, Latviji, Poljskoj,
Rumunjskoj, Slovackoj i1 Sloveniji. Studija je koristila model s fiksnim efektima za objasnjenje
zavisne varijable. Koristeni su godisnji vremenski nizovi podataka za razdoblje od 2004. do

2023. godine. Svi podaci su preuzeti s internet stranice Eurostat, te sa Svjetske banke.

Tablica 4. Varijable u modelu

Puni naziv lzvor Varijabla
Rast BDP-a (godisnje %) Eurostat Gdpr
Bruto $tednja (% BDP-a) Svjetska banka Gs
Kamate na obveznice prema kriteriju Eurostat
konvergencije EMU-a Ir
Uvoz/izvoz Svjetska banka Ftr
Nezaposlenost, ukupno (% ukupne radne snage) Eurostat Emp
Sluzbeni tec¢aj (LCU po USS, prosjek za razdoblje) Svjetska banka Er
Inflacija, cijene potroSnje (godisnje %) Svjetska banka Inf
Inozemna izravna ulaganja, neto priljevi (% BDP-a) Svjetska banka Fdi
Finalna potros$nja opée drzave (% BDP-a) Eurostat Gge

Izvor: Izrada autora
U radu se procjenjuje model gdpr=f(gs, ir, ftr, emp, er, inf, fdi, gge).

Model se temelji na istrazivanju kojeg je u svom radu postavila i koji je preuzet od Selin Sarili
(2015), gdje je koristen mali uzorak od 5 zemalja, te su koriStene metode panelne analize
podataka, ukljuéujuci upotrebu procjenitelje s fiksnim uéincima tijekom razdoblja od prosinca
2005. godine do sije¢nja 2014. godine. Varijable i koje nisu znacajne predstavljaju kontrolne
varijable u modelu. Razlog odabira je pojasnila autorica, a temelji se na ranijim istraZivanjima,
te autorica modela smatra da i one doprinose s odredenim postotkom varijabilnosti u kretanju
zavisne varijable. Glavni cilj istrazivanja bio je ispitati utjecaj makroekonomskih pokazatelja
na gospodarski rast u analiziranim zemljama. U ovoj studiji bruto domaci proizvod (BDP) sluzi
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kao zavisna varijabla, dok se Stednja, inflacija, trgovinska razmjena, nezaposlenost, FDI,
kamatna stopa, javna potroS$nja i realni tecaj koriste kao nezavisne varijable. U svom
istrazivanju autorica je utvrdila da FDI nema znacajan utjecaj na kretanje BDP-a koji je u ovom
radu predmet analize, dok su varijable vanjske trgovine i nezaposlenosti znac¢ajne u modelu.

Utjecaj ostalih varijabli takoder nije utvrden.

4.3. Opis metodologije

U prvom koraku istrazivanja primijenjene su metode deskriptivne analize i analiza korelacije
medu nezavisnim varijablama, s ciljem detaljnijeg ispitivanja odnosa izmedu varijabli 1
otkrivanja obrazaca unutar podataka. U empirijskom dijelu istraZivanja procijenjena su tri
panel modela: model sa zdruZzenim efektom, model s fiksnim efektom 1 model sa slu¢ajnim

efektom.

Model sa zdruZenim efektom koristi se za analizu uc¢inaka varijabli na zavisnu varijablu kroz
vrijeme 1 medu razli¢itim jedinicama promatranja. Ovaj model omogucava istrazivanje kako
promjene u nezavisnim varijablama utje€u na zavisnu varijablu bez obzira na specifi¢nosti
pojedinih jedinica.

Model s fiksnim efektom karakteristi¢an je po tome S§to kontrolira neopazenu heterogenost
specificnu za svaku jedinicu promatranja, koja ostaje konstantna kroz vrijeme. Ovaj pristup
omogucava preciznije procjene ucinaka varijabli koje su konstantne unutar jedinica
promatranja, dok istovremeno omogucéava bolje razumijevanje ucinaka varijabli koje variraju

kroz vrijeme.

Model sa slucajnim efektom primjenjuje se kada su varijacije izmedu jedinica promatranja
sluCajne 1 neovisne o promatranim varijablama. Ovaj model uzima u obzir slucajne varijacije
medu jedinicama koje se ne mogu objasniti samo promatranim varijablama, §to omogucava

sveobuhvatniju analizu.

Odabir odgovarajueg modela za interpretaciju rezultata zasniva se na dijagnostickim
ispitivanjima, kao Sto su LM test, F test i Hausmanov test, koji omogucavaju identifikaciju

najprikladnijeg modela za specifi¢ne podatke 1 kontekst istrazivanja.

4.4, Rezultati istrazivanja i rasprava
Prije procjene modela ispituje se povezanost medu nezavisnim varijablama. Promatranjem
koeficijenata korelacije izmedu promatranih makroekonomskih varijabli na temelju ovog

istrazivanja, moze se donijeti zaklju¢ak da su povezanosti slabog intenziteta ili nisu prisutne.
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Ove slabe korelacije znace da varijable poput bruto Stednje, kamatnih stopa, stope vanjske
trgovine, nezaposlenosti, realnog efektivnog tecaja, stope inflacije, inozemnih izravnih

ulaganja i finalne potrosnje opce drzave nisu medusobno usko povezane.

Tablica 5. Koeficijent korelacija

gs ir ftr emp er inf fdi
gs 1.0000
ir -0.3414* 1.0000
ftr -0.4704* 0.3887* 1.0000
emp -0.0390 0.0114 0.0979 1.0000
er 0.1739* 0.2134* -0.1796* 0.3089* 1.0000
inf -0.1525* 0.2523* 0.3319* 0.0932 0.0941 1.0000
fdi -0.2778* 0.3389* 0.0896 -0.1046 -0.1693* -0.2921* 1.0000
gge 0.0512 -0.0156 =-0.2522* 0.0935 0.2955* -0.0546 0.1001

Izvor: lzrada autora

S obzirom na ove nalaze, mozemo pretpostaviti da problem multikolinearnosti, koji nastaje
kada su nezavisne varijable u modelu visoko korelirane, nije prisutan u istrazivatkom skupu
podataka. Niska povezanost medu varijablama znac¢i da su one relativno neovisne jedna o
drugoj, Sto doprinosi pouzdanosti rezultata naseg modela i omogucuje preciznije procjene

utjecaja svake varijable na rast BDP-a.

Slika 1. Deskriptivna statistika varijable stope rasta BDP-a

Variable Mean  Std. Dev. Min Max Observations
gdpr overall 2.820182 4.236297 -14.84 13.04 N = 220
between .0387722 1.9905 3.8255 n = 11
within 4.,192086 -15.27232 13.86968 T = 20

Izvor: Izrada autora

Slika 1. prikazuje statisticke karakteristike zavisne varijable "stopa rasta BDP-a" za odabrane
¢lanice EU, gdje je ukupni prosjek stope rasta BDP-a iznosio 2.82%, $to ukazuje na umjerenu
pozitivnu stopu rasta u promatranom razdoblju. NajniZa zabiljeZena stopa rasta BDP-a u

ukupnim promatranim podacima bila je -14.84%, dok je najvisa iznosila 13.04%. Medu
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odabranim ¢lanicama EU, minimalna prosjecna stopa rasta iznosila je 1.99%, a maksimalna

3,83%. Unutar pojedinih zemalja stope rasta BDP-a varirale su od -15.27% do 13.87%.

Slika 2. Deskriptivna statistika nezavisnih varijabli u modelu

Variable Mean Std. Dev. Min Max Observations
gs overall 22.02927  3.752214 9.63 30.26 N = 220
between 2.717571 18.2635 26.177 n = 11
within 2.708253  11.27427  29.77077 T = 20
ir overall 3.838801  2.465663 -.08 14 N = 202
between 1.292221 1.555  5.875263 n = 11
within 2.197116 .1183614 14.55436 | T-bar = 18.3636
ftr overall 1.035455 .1298446 .87 1.57 N = 220
between .0814501 .9405 1.1955 n = 11
within .1039281 .8499545 1.422455 T = 20
emp overall 5.68 11.27967 -40.09 106.53 N = 209
between 4,309803 2.166316 17.20684 n = 11
within 10.50066 -51.61684 95.00316 T = 19
er overall 30.13977 75.29189 .48 372.6 N = 219
between 73.43063 .7025 249.709 n = 11
within 26.91982 -47.45923 193.3483 T =19.90091
inf overall 3.879545  3.984068 -1.54 19.71 N = 220
between .9166815 2.4595 5.2765 n = 11
within 3.8865600 -2.936955 19.49654 T = 20
fdi overall 8.157636  3.700135 2.02 19.48 N = 220
between 2.013803 5.004 11.262 n = 11
within 3.167313  2.870636  19.12064 T = 20
gge overall 18.84632  1.928403 13.47 24.83 N = 220
between 1.663433 15.7125 21.842 n = 11
within 1.091691 15.83482  22.24382 T = 20

Izvor: Izrada autora

Rezultati procjene razli¢itih modela prikazani su u tablici 6., koja obuhvaca tri kljuéna modela:
model s fiksnim efektima (FE), model sa slucajnim efektima (RE) i zdruzeni model (ZDR).
Ovi modeli koriste razli€ite pristupe za procjenu parametara na temelju panel podataka, pri

¢emu podaci obuhvacaju vremenske nizove za vise promatranih jedinica.
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Tablica 6. Rezultati procijenjenih modela

(FE) (RE) (ZDR)
Gdpr Gdpr Gdpr
Gs -0.0612 -0.0830 -0.0830
(0.123) (0.0834) (0.0834)
Ir -1.175*** -0.929*** -0.929***
(0.158) (0.137) (0.137)
Ftr 20.77*** 13.22%** 13.22%**
(3.039) (2.538) (2.538)
Emp -0.0301 -0.0290 -0.0290
(0.0223) (0.0237) (0.0237)
Er 0.00895 0.0175*** 0.0175***
(0.00926) (0.00424) (0.00424)
Inf 0.150* 0.0866 0.0866
(0.0781) (0.0781) (0.0781)
Fdi 0.268** 0.107 0.107
(0.108) (0.0852) (0.0852)
Gge -1.273%** -0.574*** -0.574***
(0.252) (0.141) (0.141)
_cons 8.236 3.703 3.703
(8.060) (4.789) (4.789)
N 191 191 191
R? 0.435

Standard errors in parentheses

*p < 0.1, ** p<0.05 *** p<0.01
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Izvor: lzrada autora

Konacan izbor modela nije automatski odreden na temelju procijenjenih parametara. Umjesto
toga, odabir se temelji na rezultatima dijagnostickih testova, koji omogucuju analizu koji model
najbolje odgovara strukturi podataka i specificnim karakteristikama promatranih jedinica.
Kljuéni testovi koji se provode za ovu svrhu uklju¢uju LM test, F-test i Hausmanov test.
Pomocu ovih testova identificirati ¢e se koji model pruza najpouzdanije rezultate, uzimajuéi u

obzir prisutnost heterogenosti i drugih vaznih aspekata podataka.

Slika 3. LM test (Lagrange Multiplier testa)

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
gdpr[id,t] = Xb + u[id] + e[id,t]

Estimated results:

Var sd = sqrt(Var)
gdpr 17.09061 4.13408
e 10.39255 3.223748
u 0 0
Test: Var(u) = 0
chibar2 (01) = 0.00

1.0000

Prob > chibar?2

Izvor: Izrada autora

Lagrangeov multiplikator (LM) test, poznat i kao Breusch-Paganov test, koristi se za ispitivanje
prisutnosti slucajnih efekata u podacima. Nulta hipoteza ovog testa glasi da ne postoje slucajni
efekti, odnosno da razlike izmedu jedinica ne doprinose objasnjenju modela. Ako se nulta
hipoteza odbaci, to sugerira da je model sa slucajnim efektima (RE) prikladniji od zdruzenog
modela (ZDR). U ovom slucaju, LM test ne odbacuje nultu hipotezu, $to znaci da varijanca
komponenti slucajnog efekta nije statistiCki znacajna. Time se opovrgava opravdanost

primjene modela sa slu¢ajnim efektima.

Opravdanost primjene procjenitelja s fiksnim efektima provjerava se pomo¢u F omjera. Ovaj
test ispituje postojanje statisticki znacajne razlike izmedu jedinica u panel podacima. Nulta
hipoteza F-testa glasi da ne postoji razlika izmedu jedinica, §to implicira da se fiksni efekti

mogu zanemariti. Ako se nulta hipoteza odbaci, to upucuje na to da je model s fiksnim efektima
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(FE) prikladniji od zdruZzenog modela (ZDR). U ovom sluc¢aju, na temelju podataka dobivenih
statistickom analizom pomocu procjenitelja s fiksnim efektima, empirijska F vrijednost iznosi
4.18, dok je p-vrijednost manja od 0.001. To jasno sugerira da se nulta hipoteza o jednakosti
konstantnih ¢lanova medu jedinicama odbacuje, ¢ime je upotreba modela s fiksnim efektima

opravdana.

Slika 4. Hausman test

—— Coefficients
(b) (B) (b-B) sqrt (diag(V_b-V B))
fe re Difference S.E.
gs -.0611959 -.0830031 .0218071 .0900234
ir -1.175424 -.9289379 -.246486 .079262
ftr 20.76584 13.22329 7.542545 1.670783
emp -.0300508 -.0289942 -.0010566 .
er .0089453 .0174722 -.0085268 .0082323
inf .1502841 .0865572 .0637269 .0010495
fdi .2680818 .1068064 .1612754 .0662038
gge -1.273157 -.5736913 -.6994653 .2091168

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2 (8) = (b-B)'[(V_b-V B)"(-1)] (b-B)
= 51.60
Prob>chi2 = 0.0000

(V.b-V B is not positive definite)

Izvor: Izrada autora

Hausmanov test provodi se kako bi se procijenila prikladnost izmedu modela s fiksnim i
slucajnim efektima. Nulta hipoteza testa pretpostavlja da su oba procjenitelja (FE i RE)
konzistentna, Sto znaci da se moZe koristiti model sa sluajnim efektima. Medutim, ako test
odbaci nultu hipotezu, sugerira se da je model s fiksnim efektima prikladniji jer je
konzistentniji. Hausmanov test u ovom slu€aju dodatno potvrduje opravdanost koriStenja
modela s fiksnim efektima. Buduci da je test odbacio nultu hipotezu, implicira se da postoji
povezanost izmedu barem jedne nezavisne varijable i slu¢ajnog efekta. To znaci da procjenitelj
s fiksnim efektima pruza konzistentnije rezultate u odnosu na procjenitelja sa slucajnim

efektima, te je zbog toga primjena modela s fiksnim efektima prikladnija za ovu analizu.
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Tablica 7. Odabir procjenitelja

Zdruzeni Fiksni Slucajni

F test

LM test

Hausman

Izvor: Izrada autora

Model s fiksnim efektima (FE) objasnjava 43.52% varijacije u zavisnoj varijabli (R-sq within
= 0.4352), $to ukazuje na dobru sposobnost modela da predvidi promjene u BDP-u unutar
promatranog uzorka. Takoder, rezultati F-testa (F(8,172) = 16.56; Prob > F <0.001) potvrduju
da je model statisticki zna¢ajan kao cjelina, budu¢i da je empirijska p-vrijednost manja od 0.05.
Ova znacajnost ukazuje na to da je barem jedna od nezavisnih varijabli relevantna za
objasnjenje varijacija u BDP-u te da model nije rezultat slu¢ajnosti. Kombinacija ovih rezultata
potvrduje da se model moze smatrati prikladnim za analizu odnosa izmedu nezavisnih varijabli

i BDP-a.

Rezultati analize pomo¢u modela s fiksnim efektima pokazuju da izravna inozemna ulaganja
imaju pozitivan i znacajan utjecaj na BDP, §to ukazuje na klju¢nu ulogu ovih investicija u
poticanju gospodarskog rasta. U posttranzicijskim zemljama ¢lanicama Europske unije, veci
priljev inozemnog kapitala doprinosi jacanju gospodarskih kapaciteta, poticanju zaposljavanja
1 modernizaciji infrastrukture. Ovaj rezultat potvrduje da povecani priljev FDI-a izravno potice
gospodarski rast u tim zemljama, ne samo kroz financijske doprinose, ve¢ i kroz prelijevanje
znanja i tehnologije koje prate takva ulaganja. Pozitivna investicijska klima, koja je rezultat
osiguravanja vlasnickih prava i ulaska u Europsku uniju, dodatno je potaknula rast FDI-a u
posttranzicijskim zemljama. Bruto $tednja, iako ima negativan utjecaj na BDP, nije statisticki
znacajna, Sto znaci da se ne moZe sa sigurnoscu tvrditi da ta varijabla ima znacajan utjecaj na
kretanje BDP-a. Kamatna stopa, s druge strane, pokazuje snazan i statisticki znacajan negativni
efekt. Povecanje kamatnih stopa smanjuje BDP, Sto sugerira da visi troSkovi zaduzivanja
negativno utje¢u na gospodarski rast, smanjujuci investicije i potro$nju. Stopa vanjske trgovine
pokazuje znaCajan pozitivan utjecaj na BDP, $to implicira da posttranzicijske zemlje s ve¢im
obujmom vanjske trgovine imaju koristi u obliku rasta BDP-a. Ovaj nalaz istiCe vaznost
trgovinskih aktivnosti za ekonomski razvoj, jer otvorenost prema inozemnim trzZiStima moze

stimulirati rast kroz povecanu proizvodnju, izvoz i priljiv Kapitala.
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S druge strane, iako nezaposlenost ima negativan utjecaj na BDP, taj efekt nije statisticki
znacajan, pa nije moguce tvrditi da nezaposlenost ima snazan utjecaj na kretanje BDP-a u ovom
kontekstu. Promjene u realnom efektivnom tecaju takoder nemaju znacajan utjecaj na BDP.
Ova varijabla, iako pozitivna, nema dovoljno statistiCke snage da bi se mogla smatrati kljuénom
za objasnjenje fluktuacija u gospodarskom rastu. Slican slu¢aj je i sa stopom inflacije koja,
iako pokazuje pozitivan utjecaj na BDP, takoder nije statisticki znacajna. Ovi rezultati
sugeriraju da, barem unutar ovog modela, inflacija i promjene tecaja nisu kljucni faktori koji
poticu ili ko¢e gospodarski rast. Nasuprot tome, javna potrosnja na dobra i usluge ima znacajan
I negativan utjecaj na BDP. Ovaj nalaz ukazuje na to da pretjerana ili neefikasna drzavna
potroSnja moze otezati rast gospodarstva, zbog povecanog zaduzivanja ili neproduktivnih
ulaganja. Na kraju, konstantni ¢lan modela nije statisticki znacajan, $to znaci da sam po sebi

ne doprinosi tumacenju razlika u BDP-u.

Sveukupno, rezultati ove analize ukazuju na to da su kamatne stope, vanjska trgovina,
inozemna ulaganja i javna potrosnja klju¢ni faktori koji znacajno utjecu na gospodarski rast,
dok ostale varijable, poput nezaposlenosti, inflacije i teCaja, nemaju znacajnu statisticku
vaznost u ovom modelu. Osim toga, analizom je utvrdeno da postoji znacajna varijanca izmedu
jedinica promatranja, $to je indikativno za razlike medu promatranim entitetima koje model s
fiksnim efektima uspje$no kontrolira. Ovi rezultati ukazuju na vaznost uzimanja u obzir
specificnih karakteristika svake jedinice promatranja pri analizi njihovih ekonomskih
performansi. Model s fiksnim efektima pruza korisne uvide u specifi¢ne utjecaje varijabli na

BDP, omogucujuci tako bolje razumijevanje ¢imbenika koji oblikuju gospodarski rast.
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5. ZAKLJUCAK

Izravna inozemna ulaganja (FDI) predstavljaju klju¢ni faktor u ekonomskom razvoju
posttranzicijskih zemalja, donoseci brojne prednosti ukljucujuéi prijenos tehnologije, stvaranje
radnih mjesta i povecanje konkurentnosti. Razli¢ite vrste FDI, poput trzi$no orijentiranih,
resursno orijentiranih i strateskih ulaganja, imaju specificne prednosti 1 izazove. U cilju
privla¢enja FDI, zemlje moraju stvoriti stabilno poslovno okruzenje koje ukljucuje politicku
stabilnost, razvijenu infrastrukturu, kvalitetnu radnu snagu i transparentne politike. Kljué¢
uspjeha leZzi u smanjenju administrativnih prepreka, borbi protiv korupcije i1 poticanju
inovacija. Posttranzicijske zemlje, koje su prosle kroz znacajne ekonomske i drustvene
promjene prilikom prelaska iz socijalistickih sustava u trziSna gospodarstva, suocile su se s
brojnim izazovima uklju¢uju¢i pad industrijske proizvodnje, smanjenje konkurentnosti i
inflaciju. Privatizacija €esto nije bila ucinkovita, §to je dovelo do ekonomskih 1 socijalnih
nepravdi. Unato¢ ovim izazovima, ¢lanstvo u Europskoj uniji 1 provedba razlicitih reformi
doprinose stabilizaciji ekonomija i rastu BDP-a, iako su globalne krize poput one iz 2008.

godine i pandemija COVID-19 imale znac¢ajan utjecaj na ekonomske pokazatelje.

Ispitivanjem trenda bruto domaceg proizvoda po stanovnika (engl. GDP per capita) u
posttranzicijskim drzavama ¢lanicama Europske unije tijekom razdoblja od 2004. do 2023.
godine, vidljiv je op¢i trend rasta, iako su brzina i intenzitet rasta varirali medu zemljama.
Pristupanje EU je pozitivno utjecalo na ekonomski razvoj, no globalne krize su usporile rast.
Zemlje poput Estonije i Poljske pokazale su zna¢ajan rast, dok su zemlje poput Bugarske i
Rumunjske imale sporiji, ali stabilan napredak. Kretanje stope nezaposlenosti takoder pokazuje
sloZzene trendove. Vecina posttranzicijskih zemalja biljezi pad nezaposlenosti do 2008. godine,
uz porast tijekom globalne financijske krize, dok pandemija COVID-19 ponovno negativno
utjeCe na trziste rada. Usporedba posttranzicijskih zemalja otkriva znacajne razlike u stopama
nezaposlenosti, naglaSavajuci potrebu za ciljanom politikom zapoSljavanja i reformama koje
¢e omoguciti dugoro¢ni gospodarski rast i smanjenje nezaposlenosti. Kretanje udjela industrije
u BDP-u pokazuje opadanje znacaja industrije, dok se uloga usluznih djelatnosti povecava.
Tako su zemlje poput Ceske i Slovacke uspjele zadrzati znagajan udio industrije, druge zemlje
biljeze pad, Sto odrazava Siru promjenu u europskoj ekonomiji. Struktura financijskog racuna
pokazuje da su izravni inozemni investicijski priljevi najvazniji oblik kapitalnih priljeva, a

integracija u EU je dodatno povecala privla¢nost posttranzicijskih zemalja za investitore.

Rezultati empirijskog istrazivanja za razdoblje od 2004. do 2023. godine potvrduju da izravna

inozemna ulaganja (FDI) ostvaruju pozitivan i znacajan doprinos gospodarskom rastu u
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posttranzicijskih zemalja ¢lanica Europske unije. Inozemna ulaganja doprinose ne samo
povecanju kapitalnih resursa ve¢ i prijenosu tehnologije, unapredenju menadzerskih vjestina i
otvaranju novih trzista. Tako FDI djeluje kao produkt ekonomskog razvoja, povecava
produktivnost i konkurentnost domaceg gospodarstva, te pridonosi rastu zaposlenosti i

poboljsanju zivotnog standarda.

Zakljucno, iako Sse posttranzicijske zemlje suoc¢avaju s brojnim izazovima i neizvjesnostima,
njihovi uspjesi u privlacenju izravnih inozemnih ulaganja ukazuju na znacajan napredak u

ekonomskoj transformaciji.

44



LITERATURA

1.

Addison, T., Heshmati, A. (2003) The New Global Determinants of FDI Flows to
Developing Countries: The Impacts of ICT and Democratization, WIDER Discussion,
Working Paper , No. 45, dostupno na:
https://www.econstor.eu/bitstream/10419/52914/1/36756565X.pdf [Datum pristupa:
03.07.2024.]

Alfaro, L. Kalemli-Ozcan, S. Volosovich, V. (2007) Capital Flows in a Globalised

World: The Role of Policies and Institutions. Chapter: Capital controls and capital flows

in emerging economies: Policies, practices, and consequences. Harvard Business
School, dostupno na: https://www.nber.org/system/files/chapters/c0148/c0148.pdf
[Datum pristupa: 03.08.2024.]

Asteriou D., Dassiou X., Glycopantis D. (2005) FDI and Growth: Evidence from a

panel of European transition countries, dostupno na:
https://spoudai.unipi.gr/index.php/spoudai/article/view/1229 [Datum pristupa:
09.08.2024.]

Arvai, Z. (2005) Capital Account Liberalization, Capital Flow Patterns, and Policy
Responses in the EU's New Member States. IMF Working Papers, WP/05/213,
dostupno na: https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2007/wp07190.pdf [Datum
pristupa: 05.08.2024.]

Babi¢ A., Pufnik A., Stucka T. (2001) Teorija i stvarnost inozemnih izravnih ulaganja
u svijetu i u tranzicijskim zemljama s posebnim osvrtom na Hrvatsku. Hrvatska
Narodna Banka, Publikacija P-9, dostupno na:
https://www.hnb.hr/documents/20182/121897/p-009.pdf/3f1c8c9e-8483-4dd1-9b03-
74ad98e3785b [Datum pristupa: 07.07.2024.]

Baci¢, K., Ragié, D., Ahec Sonje, A. (2004) Uginci izravnih stranih ulaganja na zemlje

primatelje u SrediS$njoj 1 Isto€noj Europi, Economic Trends and Economic Policy, Vol
14, No. 100, 2004, dostupno na:

https://www.researchgate.net/publication/242687589 Ucinci izravnih stranih ulagan

ja_na_zemlje primatelje u_Sredisnjoj i_Istocnoj Europi [Datum pristupa:
07.07.2024.]

Bilas V. (2006) Poticanje inozemnih izravnih ulaganja i konkurencija medu zemljama,
Zbornik Ekonomskog fakulteta u Zagrebu, dostupno na: https://hrcak.srce.hr/10956
[Datum pristupa: 02.07.2024.]

45


https://www.econstor.eu/bitstream/10419/52914/1/36756565X.pdf
https://www.nber.org/system/files/chapters/c0148/c0148.pdf
https://spoudai.unipi.gr/index.php/spoudai/article/view/1229
https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2007/wp07190.pdf
https://www.hnb.hr/documents/20182/121897/p-009.pdf/3f1c8c9e-8483-4dd1-9b03-74ad98e3785b
https://www.hnb.hr/documents/20182/121897/p-009.pdf/3f1c8c9e-8483-4dd1-9b03-74ad98e3785b
https://www.researchgate.net/publication/242687589_Ucinci_izravnih_stranih_ulaganja_na_zemlje_primatelje_u_Sredisnjoj_i_Istocnoj_Europi
https://www.researchgate.net/publication/242687589_Ucinci_izravnih_stranih_ulaganja_na_zemlje_primatelje_u_Sredisnjoj_i_Istocnoj_Europi
https://hrcak.srce.hr/10956

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

Bilas V. (2005) Konvergencija tranzicijskih zemalja prema Europskoj uniji, mjese¢nik
Hrvatskog drustva ekonomista Zagreb, 56 (3-4), str. 221-238, dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/9979 [Datum pristupa: 13.07.2024.]

Bilas, V., Franc, S. (2006) Uloga inozemnih izravnih ulaganja i nacini poticanja,
Ekonomski fakultet Zagreb, serija ¢lanaka u nastajanju br. 06-13, dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/137201 [Datum pristupa: 03.07.2024.]

Blanchard O. (1997) The Economics of Post-Communist Transition, Clarendon Press,
Oxford

Blanchard O. (2002) Macroeconomics, 3rd edition, Prentice Hall

Blanchard, O. (2011) Makroekonomija, Mate, Zagreb

Bogdan, Z. (2009) Utjecaj FDI-a na gospodarski rast europskih tranzicijskih zemalja.

Serija ¢lanaka u nastajanju, Ekonomski fakultet Zagreb, No. 09-06, dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/136975 [Datum pristupa: 09.08.2024.]
Borensztein A., DeGregorio J., Lee J.W. (1998) How does Foreign Investment affect

growth? Journal of International Economics 45, str. 115-135, dostupno na:
https://olemiss.edu/courses/inst310/BorenszteinDeGLee98.pdf  [Datum  pristupa:
10.08.2024.]

Brenton, P., Di Mauro, F. (1999) Economic integration and FDI: an empirical analysis

of foreign investment in the EU and in Central and Eastern Europe, Kiel Working

Paper, No. 890, dostupno na:
https://www.econstor.eu/bitstream/10419/1046/1/252636090.pdf [Datum  pristupa:
10.07.2024.]

Broner, F., Didier, T., Erce, A., & Schmukler, S. L. (2013) Gross capital flows:
Dynamics and crises. Journal of Monetary Economics, 60(1), 113-133, dostupno na:
https://crei.cat/wp-content/uploads/2016/07/BDES-pub.pdf [Datum pristupa:
04.08.2024.]

Broto, C., Diaz-Cassou, J. | Erce-Dominguez, A. (2008) Measuring and Explaining the

Volatility of Capital Flows toward Emerging Countries. Banco de Espafia, Documentos
de Trabajo, No. 0817, dostupno na:
https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/Do
cumentosTrabajo/08/Fic/dt0817e.pdf [Datum pristupa: 05.07.2024.]

Buterin D., Ble¢i¢ M. (2013.) Ucinci izravnih stranih ulaganja u Hrvatsku, Zbornik
Veleucilista u Rijeci, Rijeka, Vol. 1, No. 1, dostupno na: https://hrcak.srce.hr/103435
[Datum pristupa: 20.05.2024.]

46


https://hrcak.srce.hr/9979
https://hrcak.srce.hr/137201
https://hrcak.srce.hr/136975
https://olemiss.edu/courses/inst310/BorenszteinDeGLee98.pdf
https://www.econstor.eu/bitstream/10419/1046/1/252636090.pdf
https://crei.cat/wp-content/uploads/2016/07/BDES-pub.pdf
https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosTrabajo/08/Fic/dt0817e.pdf
https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosTrabajo/08/Fic/dt0817e.pdf
https://hrcak.srce.hr/103435

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

Carkovic, M., Levine, R. (2005) Does Foreign Direct Investment Accelerate Economic
Growth, Institute for International Economics, Washington DC, dostupno na:
https://www.piie.com/publications/chapters preview/3810/08iie3810.pdf [Datum
pristupa: 01.07.2024.]

Cevis, 1. i Camudan, B. (2007) The Economic Determinants of Foreign Direct

Investments in Developing Countries and Transition Economies. The Pakistan
Development Review, Vol. 46:3, jesen, pp. 285-299, dostupno na:

https://www.researchgate.net/publication/227472264 The Economic Determinants

of _Foreign_Direct_Investment_in_Developing_Countries_and_Transition_Economie
s [Datum pristupa: 27.06.2024.]

Dragicevi¢, M. (2004) Model upravljanja i uspjeh tranzicije, Polit. misao, Vol XLlI,
Zagreb, dostupno na: https://hrcak.srce.hr/file/35684 [Datum pristupa: 08.07.2024.]
Darrat, F. A., Kherfi, S., Soliman, M. (2011) FDI and economic growth in CEE and
MENA countries: A tale of two regions, International Business & Economics Research

Journal, Vol. 4, dostupno na:
https://www.researchgate.net/publication/228421875 FDI_and_economic_growth_in
CEE_and_MENA countries_A_tale_of two_regions [Datum pristupa: 30.06.2024.]

Deli¢, A., Rogi¢, L. (2016) Utjecaj razvijenosti financijskog sustava na gospodarski
rast zemalja srednje i isto¢ne Europe, Ekonomski pregled, Vol. 67 No. 6, dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/176020 [Datum pristupa: 19.05.2024.]

De Mello, L. R. (1999) Foreign direct investment-led growth: evidence from time series

and panel dana, Oxford Economic Papers, Volume 51, Issue 1, dostupno na:

https://www.researchgate.net/publication/5215559 Foreign Direct Investment-

Led Growth_Evidence from_Time_Series_and Panel_Data [Datum pristupa:
10.08.2024.]

Demirhan, E., Masca, M. (2016) Determinants of Foreign Direct Investment Flows to

Developing Countries: A Cross-Sectional Analysis. Prague Economic Papers, 2008,
356-369, dostupno na:

https://www.researchgate.net/publication/46560740 Determinants of foreign direct

investment_flows to_developing_countries_A_cross-sectional_analysis [Datum
pristupa: 06.07.2024.]

Druzi¢ 1. (1997) Razvoj i tranzicija Hrvatskoga gospodarstva, Hrvatska akademija

znanosti i umjetnosti, Politicka kultura Zagreb [Datum pristupa: 25.07.2024.]

47


https://www.piie.com/publications/chapters_preview/3810/08iie3810.pdf
https://www.researchgate.net/publication/227472264_The_Economic_Determinants_of_Foreign_Direct_Investment_in_Developing_Countries_and_Transition_Economies
https://www.researchgate.net/publication/227472264_The_Economic_Determinants_of_Foreign_Direct_Investment_in_Developing_Countries_and_Transition_Economies
https://www.researchgate.net/publication/227472264_The_Economic_Determinants_of_Foreign_Direct_Investment_in_Developing_Countries_and_Transition_Economies
https://hrcak.srce.hr/file/35684
https://www.researchgate.net/publication/228421875_FDI_and_economic_growth_in_CEE_and_MENA_countries_A_tale_of_two_regions
https://www.researchgate.net/publication/228421875_FDI_and_economic_growth_in_CEE_and_MENA_countries_A_tale_of_two_regions
https://hrcak.srce.hr/176020
https://www.researchgate.net/publication/5215559_Foreign_Direct_Investment-Led_Growth_Evidence_from_Time_Series_and_Panel_Data
https://www.researchgate.net/publication/5215559_Foreign_Direct_Investment-Led_Growth_Evidence_from_Time_Series_and_Panel_Data
https://www.researchgate.net/publication/46560740_Determinants_of_foreign_direct_investment_flows_to_developing_countries_A_cross-sectional_analysis
https://www.researchgate.net/publication/46560740_Determinants_of_foreign_direct_investment_flows_to_developing_countries_A_cross-sectional_analysis

27.

28.
29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

Druzi¢ 1. (2001) Trzisno restrukturiranje i privatizacija, Hrvatski gospodarski razvoj,
Politi¢ka kultura Zagreb, str. 139-173 [Datum pristupa: 09.07.2024.]

Eichengreen, E. (2004) Capital Flows and Crises. Cambridge: The MIT Press
Eurostat, Real GDP per capita, growth rate and totals, Percentage change on previous
year, dostupno na:
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/sdg_08_10__custom_12149860/defaul
t/table?lang=en [Datum pristupa: 15.07.2024.]

Eurostat, Unemployment rate by sex and age groups — annual data, dostupno na:
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une_rt_a h__custom_12151562/defaul
t/table?lang=en [Datum pristupa: 21.07.2024.]

Eurostat, Unemployment statistics, A detailed look at 2013, Youth nemployment
trends, dostupno na:
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une_rt_a h__custom_12192673/defaul
t/table?lang=en [Datum pristupa: 21.07.2024.]

Garibaldi, P., Mora, N., Sahay, R., Zettelmeyer J. (2001) What moves capital to

transition economies, IMF Publications, Working Paper No. 02/64, dostupno na:
https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2002/wp0264.pdf [Datum pristupa:
30.06.2024.]

Globan T., (2014) Tokovi kapitala i financijska integracija u Europskoj uniji,

Ekonomski fakultet Zagreb

Globan T., (2011) Utjecaj svjetske financijske krize na tokove kapitala u tranzicijskim
zemljama srednje i istocne Europe, Ekonomski fakultet Zagreb

Grgi¢, M., Bilas, V., Franc, S. (2012) Inozemna izravna ulaganja i ekonomski razvoj,
Ekonomski fakultet Zagreb, 2012. str. 223-227

Harisson, B., et al. (2010.) Statistical Properties of the CEE Stock Market Dynamics.
A Panel Data Analysis, Romanian journal of economic forecasting, Vol.13, str. 41-54,
dostupno na:
https://www.researchgate.net/publication/227348506_Statistical_Properties_of the C
EE_Stock Market Dynamics_A_Panel_Data_Analysis [Datum pristupa: 10.08.2024.]

Hlavacek, P., Domanska, B. (2016) Impact of Foreign Direct Investment on Economic
Growth in Central and Eastern European Countries, Engineering Economics, Volume
217, No 3), str. 294-303, dostupno na:
https://www.researchgate.net/publication/304575572_Impact_of Foreign_Direct_Inv

48


https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/sdg_08_10__custom_12149860/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/sdg_08_10__custom_12149860/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une_rt_a_h__custom_12151562/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une_rt_a_h__custom_12151562/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une_rt_a_h__custom_12192673/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une_rt_a_h__custom_12192673/default/table?lang=en
https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2002/wp0264.pdf
https://www.researchgate.net/publication/227348506_Statistical_Properties_of_the_CEE_Stock_Market_Dynamics_A_Panel_Data_Analysis
https://www.researchgate.net/publication/227348506_Statistical_Properties_of_the_CEE_Stock_Market_Dynamics_A_Panel_Data_Analysis
https://www.researchgate.net/publication/304575572_Impact_of_Foreign_Direct_Investment_on_Economic_Growth_in_Central_European_Countries

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45,

46.

estment_on_Economic_Growth_in_Central_European_Countries [Datum pristupa:
12.07.2024.]

Ili¢ M. (2013) Razvoj globalne financijske krize i utjecaj na promjene u financijskom

sustavu i gospodarstvu, Oeconomica Jadertina, Pregledni rad, str. 88-103, dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/108669 [Datum pristupa: 10.06.2024.]

IMF  International  Financial  Statistics by Indicatorr, dostupno na:
http://data.imf.org/?sk=71A7064C-DC6B4023-926E-CF2B5E182CD7 [Datum
pristupa: 05.08.2024.]

IMF (1993) Balance of Payments Manual, 3. izd., International Monetary Fund, str. 86,

dostupno na: https://www.imf.org/external/np/sta/bop/bopman.pdf [Datum pristupa:
05.08.2024.]

Jovangevié, R. i Sevié, Z. (2002.) Spill-over Effects of FDIs: Influence of the
Macroeconomic Structure and Changing the National Business Culture, u Stabilizacija-
Participacija-Razvoj (ur. Druzi¢, 1.) Zagreb: University of Zagreb, pp. 253-269
Jovancevi¢, R. (2005) Ekonomski ucinci globalizacije 1 Europska unija, Mekron
promet, Zagreb

Krkoska, L. (2001) Foreign Direct Investment Financing of Capital Formation in
Central and Eastern Europe, European Bank for Reconstruction and Development,
Working paper, No. 67, dostupno na:
https://www.ebrd.com/downloads/research/economics/workingpapers/wp0067.pdf
[Datum pristupa: 02.08.2024.]

Kumar, A. (2007) Does Foreign Direct Investment help Emerging Economies,

Economic Letter Vol. 2, No. 1., dostupno na:
https://fraser.stlouisfed.org/files/docs/publications/frbdal el/frbdal el 200701.pdf?ut

m_source=direct_download [Datum pristupa: 04.08.2024.]

Lane, P. R., & Milesi-Ferretti, G. M. (2007) The external wealth of nations mark II:
Revised and extended estimates of foreign assets and liabilities, 1970-2004. Journal of
International Economics, 73(2), 223-250, dostupno na:

https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2006/wp0669.pdf [Datum pristupa:

04.08.2024.]
Lipsey, R. E. (2001) The National Bureau of Economic Research. Retrieved from
Foreign  Direct Investors in Three Financial Crises, dostupno na:

https://www.nber.org/system/files/working_papers/w8084/w8084.pdf [Datum

pristupa: 06.07.2024.]
49


https://www.researchgate.net/publication/304575572_Impact_of_Foreign_Direct_Investment_on_Economic_Growth_in_Central_European_Countries
https://hrcak.srce.hr/108669
http://data.imf.org/?sk=71A7064C-DC6B4023-926E-CF2B5E182CD7
https://www.imf.org/external/np/sta/bop/bopman.pdf
https://www.ebrd.com/downloads/research/economics/workingpapers/wp0067.pdf
https://fraser.stlouisfed.org/files/docs/publications/frbdal_el/frbdal_el_200701.pdf?utm_source=direct_download
https://fraser.stlouisfed.org/files/docs/publications/frbdal_el/frbdal_el_200701.pdf?utm_source=direct_download
https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2006/wp0669.pdf
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w8084/w8084.pdf

47.

48.
49,

50.

51.

52.

53.

54,

55.

56.

Lovrin&evié, Z., Mari¢, Z. i Mikulié¢. D. (2005) Priljev inozemnog kapitala — utjecaj na
nacionalnu Stednju, domace investicije 1 bilancu placanja tranzicijskih zemalja srednje
i istone Europe, Ekonomski pregled, 56 (3-4), 156-184, dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/clanak/15402 [Datum pristupa: 06.07.2024.]

Mati¢, B. (2004) Medunarodno poslovanje, Zagreb: Sinergija.

Matei, V. D. (2007) FDI location determinants in Central and Eastern European
Countries, Master Thesis in Economics, University de Porto, dostupno na:
https://citeseerx.ist.psu.edu/document?repid=repl&type=pdf&doi=5f7960e1357972c
5389e6fd841eea52bb72e4314 [Datum pristupa: 07.07.2024.]

Ministarstvo pravosuda i uprave Republike Hrvatske, (2023) Navedite kronologiju

prosirenja Europske unije?, dostupno na: https://mpudt.gov.hr/istaknute-teme/drzavni-

strucni-ispit-22550/primjeri-pitanja-i-odgovora-za-provjeru-znanja/osnove-sustava-

europske-unije-23905/52-navedite-kronologiju-prosirenja-europske-unije/24046
[Datum pristupa: 10.06.2024.]

OECD, (2008) Benchmark Definiton of Foreign Direct Invest, Fourth Editon, dostupno
na:https://www.geostat.ge/media/13372/OECD%20benchmark%20definition%200f%
20FDI.pdf [Datum pristupa: 06.07.2024.]

Otker-Robe, 1. Polanski, Z., Topf, B. i Varva, D. (2007) Coping with Capital Inflows:
Experiences of Selected European Countries. IMF Working Papers, WP/07/190,

dostupno na: https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2007/wp07190.pdf

Olofsdotter K. (1998) Foreign Direct Investment, Country capabilities and Economic
growth, Weltwirtschaftliches Archiv, 143 (4), str. 534-547, dostupno na:
https://www.jstor.org/stable/40440664 [Datum pristupa: 13.08.2024.]

Prasad, E. S., Rogoff, K., Wei, S.-J. i Kose, A. M. (2003) Effects of Financial

Globalisation on Developing Countries: Some Empirical Evidence. IMF Occasional

Paper, No. 220, dostupno na:
https://www.researchgate.net/publication/5120168 Effects_of Financial _Globalisatio
n_on_Developing_Countries_Some_Empirical_Evidence [Datum pristupa:
15.08.2024.]

Sarily, S. (2015) Determinants of GDP Growth in F5 Economies: Panel Data Analysis,
The Macrotheme Review, 4(7), pp. 144-160, dostupno na:
https://macrotheme.com/yahoo_site_admin/assets/docs/2MR47Sa.34735521.pdf

Saygili, F., Saygili, H. (2014) The impact of macroeconomic indicators on Fragile Five
countries' growth, Munich Personal RePEc Archive, Paper No. 55352, dostupno na:

50


https://hrcak.srce.hr/clanak/15402
https://citeseerx.ist.psu.edu/document?repid=rep1&type=pdf&doi=5f7960e1357972c5389e6fd841eea52bb72e4314
https://citeseerx.ist.psu.edu/document?repid=rep1&type=pdf&doi=5f7960e1357972c5389e6fd841eea52bb72e4314
https://mpudt.gov.hr/istaknute-teme/drzavni-strucni-ispit-22550/primjeri-pitanja-i-odgovora-za-provjeru-znanja/osnove-sustava-europske-unije-23905/52-navedite-kronologiju-prosirenja-europske-unije/24046
https://mpudt.gov.hr/istaknute-teme/drzavni-strucni-ispit-22550/primjeri-pitanja-i-odgovora-za-provjeru-znanja/osnove-sustava-europske-unije-23905/52-navedite-kronologiju-prosirenja-europske-unije/24046
https://mpudt.gov.hr/istaknute-teme/drzavni-strucni-ispit-22550/primjeri-pitanja-i-odgovora-za-provjeru-znanja/osnove-sustava-europske-unije-23905/52-navedite-kronologiju-prosirenja-europske-unije/24046
https://www.geostat.ge/media/13372/OECD%20benchmark%20definition%20of%20FDI.pdf
https://www.geostat.ge/media/13372/OECD%20benchmark%20definition%20of%20FDI.pdf
https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2007/wp07190.pdf
https://www.jstor.org/stable/40440664
https://www.researchgate.net/publication/5120168_Effects_of_Financial_Globalisation_on_Developing_Countries_Some_Empirical_Evidence
https://www.researchgate.net/publication/5120168_Effects_of_Financial_Globalisation_on_Developing_Countries_Some_Empirical_Evidence
https://macrotheme.com/yahoo_site_admin/assets/docs/2MR47Sa.34735521.pdf

S7.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

64.

https://mpra.ub.uni-muenchen.de/55352/1/MPRA _paper_55352.pdf [Datum pristupa:
10.08.2024.]
Sisek, B. (2005) Strane izravne investicije u Hrvatskoj- uzroci neuspjeha, Faculty of

Economics and Business in Zagreb, Vol. 3 No. 1, 2005, dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/26215 [Datum pristupa: 17.07.2024.]
Skufli¢, L. i Botri¢, V. (2006) Foreign Direct Investment in South East European

Countries: The Role of Service Sector. Eastern European Economies, Vol. 44, No. 5,
pp. 72-90, dostupno na:

https://www.researchgate.net/publication/5171059 Foreign Direct Investment in So

utheast European_Countries The Role of the Service Sector [Datum  pristupa:
28.07.2024.]

The World Bank; Industry, value added (% of GDP), dostupno na:
https://databank.worldbank.org/reports.aspx?source=2&series=NV.IND.TOTL.ZS&c

ountry= [Datum pristupa: 30.07.2024.]

Todaro, M.P., Smith, S.C. (2006) Ekonomski razvoj, Sahinpasi¢, Sarajevo

Tortian, A. Z. (2007) International Investment Agreements and Their Impact on
Foreign Direct Investment: Evidence from Four Emerging Central European Countries,
dostupno na: hitps://theses.hal.science/tel-00165194/document [Datum pristupa:
04.07.2024.]

UNCTAD, (2009) World Investment Report 2009 — Transitional corporations,

Agricultural production and development, dostupno na:

https://unctad.org/system/files/official-document/wir2009 _en.pdf [Datum pristupa:
04.07.2024.]
Von Hagen, J. i Siedschlag, 1. (2008) Managing Capital Flows: Experiences from

Central and Eastern Europe. ESRI Working Papers, No. 234, March, Dublin, dostupno
na: https://www.econstor.eu/dspace/bitstream/10419/50147/1/576827711.pdf [Datum
pristupa: 01.07.2024.]

Zarkovi¢, V., Gligori¢, D., Zarkovi¢, N. (2017) Foreign Direct Investment and
Economic Growth of the Central and Southeast European Countries, ACTA
ECONOMICA, Volume 15, No. 217, dostupno na:

https://www.researchgate.net/publication/329896025 Foreign Direct Investment an

d_Economic_Growth_of the Central_and_Southeast European_Countries  [Datum
pristupa: 15.08.2024.]

51


https://mpra.ub.uni-muenchen.de/55352/1/MPRA_paper_55352.pdf
https://hrcak.srce.hr/26215
https://www.researchgate.net/publication/5171059_Foreign_Direct_Investment_in_Southeast_European_Countries_The_Role_of_the_Service_Sector
https://www.researchgate.net/publication/5171059_Foreign_Direct_Investment_in_Southeast_European_Countries_The_Role_of_the_Service_Sector
https://databank.worldbank.org/reports.aspx?source=2&series=NV.IND.TOTL.ZS&country=
https://databank.worldbank.org/reports.aspx?source=2&series=NV.IND.TOTL.ZS&country=
https://theses.hal.science/tel-00165194/document
https://unctad.org/system/files/official-document/wir2009_en.pdf
https://www.econstor.eu/dspace/bitstream/10419/50147/1/576827711.pdf
https://www.researchgate.net/publication/329896025_Foreign_Direct_Investment_and_Economic_Growth_of_the_Central_and_Southeast_European_Countries
https://www.researchgate.net/publication/329896025_Foreign_Direct_Investment_and_Economic_Growth_of_the_Central_and_Southeast_European_Countries

POPIS GRAFIKONA

Grafikon 1. Kretanje BDP-a po stanovniku u posttranzicijskim zemljama ¢lanicama EU u

razdoblju od 2004. do 2023. QOAINE........ccueiiiieiiieii et 20
Grafikon 2. Stopa nezaposlenosti mladih (ispod 25 godina) u posttranzicijskim zemljama EU-
a tijekom razdoblja od 2004. do 2020. GOUINE.......cciviiiiieiiieiii e 24

Grafikon 3. Kretanja FDI-a, portfolio investicija i ostalih investicija u posttranzicijskim

zemljama ¢lanicama EU u razdoblju od 2004. do 2023. godine (u milijunima USD) ........... 29

52



POPIS SLIKA

Slika 1. Deskriptivna statistika varijable stope rasta BDP-a.............cccooveiiiiiiiiiieniiciee 36
Slika 2. Deskriptivna statistika nezavisnih varijabli u modelu ...............ccccoiiiiienininn, 37
Slika 3. LM test (Lagrange MUltiplier teSta)..........oouiiiieiiieiiiecee e 39
SHKa 4. HAUSMAN TEST ...ttt ettt 40

53



POPIS TABLICA
Tablica 1. Pregled najcesce koriStenih mjera za poticanje izravnih inozemnih investicija.... 11

Tablica 2. Kretanje stope nezaposlenosti u posttranzicijskim zemljama ¢lanicama EU u

razdoblju od 2004. do 2020. gOAINE (%0) .....eiuereireieiieiei ettt 22
Tablica 3. Promjene u udjelu dodane vrijednosti u industrijskom sektoru u posttranzicijskim
zemljama Clanicama EU tijekom razdoblja od 2005. do 2023. godine (%) ......cccvevvvveerireranne 27
Tablica 4. Varijable Umodelu..........cccooiiiiii 34
Tablica 5. KOefiCijent KOTelacija.........cccueiuiiiiiiiiiiiie e 36
Tablica 6. Rezultati procijenjenih modela.............ooieiiiiiiiii 38
Tablica 7. Odabir proCjenitelfa..........cooviiiiiiii e 41

54



ZIVOTOPIS

Ime i prezime: Karla Bliznac
Datum rodenja: 21. travnja 1999.
E-mail: kbliznac@net.efzg.hr

OBRAZOVANJE

EKONOMSKA I UPRAVNA SKOLA
Srednja skola u Splitu

EKONOMSKI FAKULTET U ZAGREBU
Poslovna ekonomija, smjer Financije

RADNO ISKUSTVO

ITX HRVATSKA- ZARA
Ispomo¢ u trgovini

SVEUCILISTE U ZAGREBU
Ured za razvoj karijera- administrativni poslovi

ADRIATIC. HR
Odjel za iznajmljivace- administrativni poslovi

GRANT THORNTON
Odjel ra¢unovodstva- ispomo¢ u raGunovodstvu

OSOBNE VJESTINE

e Aktivno se sluzim engleskim jezik u govoru i pisanju, a pasivno osnovama talijanskog
jezika

e MS Office paket

e Daktilografsko pisanje

e Vozacka dozvola- B kategorija

55


mailto:kbliznac@net.efzg.hr

