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Rezime: Strane direkine investicije (SDI) predstavijaju jedan od kljucnih pokretaca ekonomskog rasta,
modernizacije privrede i integracije nacionalnih ekonomija u globalne tokove. Zemlje Zapadnog Balkana
u posljednjim decenijama nastoje da unaprijede investicionu klimu kako bi privukle veéi obim stranog
kapitala i podstakle razvoj domace privrede. Cilj ovog rada je da pruzi pregled kretanja stranih direktnih
investicija u zemljama Zapadnog Balkana, analizirajuci njihove osnovne trendove, strukturu i sektorsku
raspodjelu.
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UvVOD

Strane direktne investicije predstavljaju jedan od najznacajnijih izvora medunarodnog kapitala
koji doprinosi ekonomskom razvoju, poveéanju produktivnosti i jacanju konkurentnosti naci-
onalnih ekonomija. One omogudéavaju transfer tehnologije, znanja i menadzerskih vjestina te
doprinose otvaranju novih radnih mjesta i integraciji zemalja u globalne ekonomske tokove.
Zemlje Zapadnog Balkana, koje se nalaze u procesu ekonomske tranzicije i evropskih integra-
cija, nastoje privuci §to vec¢i obim stranih investicija kroz unapredenje poslovnog okruzenja,
institucionalnih reformi i investicionih politika. Analiza kretanja i strukture stranih direktnih
investicija u ovom regionu omoguéava bolje razumijevanje investicionih trendova, kao i iden-
tifikaciju kljucnih faktora koji uti¢u na privlacnost pojedinih ekonomija za strane investitore.

1. TEORIJSKI OKVIR STRANIH DIREKTNIH INVESTICIJA

Teorijski okvir stranih direktnih investicija (SDI) zasniva se na vise ekonomskih teorija koje
objasnjavaju motive i obrasce medunarodnog investiranja. Jedna od najznacajnijih je eklekticna
paradigma ili OLI model, koju je razvio Dunning (1988), prema kojoj se odluka o ulaganju u
inostranstvo zasniva na kombinaciji vlasnickih (ownership), lokacijskih (location) i internali-
zacijskih (internalization) prednosti koje kompanije posjeduju. Ovaj pristup naglasava da mul-
tinacionalne kompanije investiraju u zemlje koje nude povoljne trzisne uslove, nize troskove
proizvodnje ili pristup novim resursima. Pored toga, teorija medunarodne proizvodnje i teorija
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trziSnih imperfekcija ukazuju da strane direktne investicije nastaju kao rezultat nastojanja kom-
panija da smanje transakcione troskove i iskoriste komparativne prednosti pojedinih ekonomija.
Empirijska istrazivanja potvrduju da SDI imaju znacajnu ulogu u transferu tehnologije, pove-
¢anju produktivnosti i podsticanju ekonomskog rasta u zemljama domacinima (Borensztein, de
Gregorio, i Lee, 1998).

1.1. Pojam i karakteristike stranih direktnih investicija

Strane direktne investicije (SDI) predstavljaju jedan od najvaznijih oblika medunarodnog kreta-
nja kapitala i klju¢ni instrument medunarodne ekonomske integracije. U najsirem smislu, strane
direktne investicije podrazumijevaju ulaganja rezidenta jedne zemlje u preduzeca koja posluju
u drugoj zemlji sa ciljem ostvarivanja dugoro¢nog interesa i kontrole nad poslovanjem. Prema
definiciji koju koristi Medunarodni monetarni fond, strane direktne investicije nastaju kada in-
vestitor posjeduje najmanje 10% vlasnickog udjela u preduzecu u inostranstvu, ¢ime stice mo-
gucnost znacajnog uticaja na upravljanje i poslovne odluke. Za razliku od portfolio investicija,
koje su uglavnom usmjerene na ostvarivanje kratkoro¢nih finansijskih prinosa, strane direktne
investicije imaju dugoro¢an karakter i podrazumijevaju aktivno ucesée investitora u poslovanju
kompanije domacina.

Direktne strane investicije (SDI) predstavljaju slozen paket koji obuhvata fizicki kapital, proi-
zvodne tehnike, menadzerske vjestine, proizvode i usluge, marketinsku ekspertizu, oglasavanje
1 organizacione poslovne procese (Zhang 2001).

U savremenim ekonomskim uslovima strane direktne investicije imaju viSestruki znacaj jer
omoguéavaju transfer kapitala, tehnologije, znanja i menadzerskih vjestina izmedu zemalja.
Upravo zbog toga mnoge drzave, posebno zemlje u razvoju i zemlje u tranziciji, aktivno ra-
zvijaju politike privlacenja stranih investicija kako bi ubrzale privredni rast i modernizaciju
ekonomije. Prema istrazivanjima u oblasti medunarodne ekonomije, SDI doprinose poveca-
nju produktivnosti domacih preduzeca kroz transfer tehnologije i Sirenje inovacija, ali i kroz
konkurentski pritisak koji podsti¢e unapredenje poslovnih praksi u domacoj privredi. Empi-
rijske studije pokazuju da zemlje koje uspjesno privlace strane investicije Cesto ostvaruju brzi
ekonomski rast i ve¢u integraciju u globalne proizvodne lance (Borensztein, de Gregorio, i
Lee 1998). Jedna od osnovnih karakteristika stranih direktnih investicija jeste njihov dugoro¢ni
karakter. Investitori koji ulazu kapital u inostrana preduzeca obi¢no imaju strateske ciljeve,
poput pristupa novim trzi$tima, resursima ili proizvodnim kapacitetima. Za razliku od drugih
oblika medunarodnih finansijskih tokova, SDI podrazumijevaju trajnu vezu izmedu investitora
i preduzeéa u zemlji domacinu. Ova veza ukljucuje ne samo finansijska ulaganja, veé i uprav-
ljacko znanje, organizacione strukture i poslovne strategije koje investitor prenosi na lokalno
preduzece. Upravo ta dimenzija upravljackog uticaja predstavlja kljuénu razliku izmedu stranih
direktnih investicija i drugih oblika medunarodnog investiranja.

Druga vazna karakteristika stranih direktnih investicija odnosi se na njihov oblik i strukturu.
SDI se mogu realizovati kroz razli¢ite modele, medu kojima su najc¢es¢i osnivanje potpuno no-
vih preduzeca (greenfield investicije), kupovina postoje¢ih kompanija u zemlji domacinu (akvi-
zicije 1 spajanja), kao i zajednicka ulaganja sa doma¢im partnerima (joint ventures). Svaki od
ovih oblika ima specifi¢ne prednosti i ograni¢enja, a izbor modela investicije zavisi od strategije
investitora, regulatornog okruzenja i karakteristika trzista u koje se ulaze. U praksi se greenfield
investicije Cesto smatraju najpozeljnijim oblikom SDI jer doprinose otvaranju novih radnih mje-
sta i povecanju proizvodnih kapaciteta u zemlji domacinu.

Treca karakteristika stranih direktnih investicija jeste njihov znacajan uticaj na strukturu i razvoj
ekonomije zemlje primaoca. SDI ¢esto dovode do modernizacije proizvodnje, povecanja izvoza
i razvoja novih industrija. Multinacionalne kompanije koje ulazu u inostranstvo donose savre-
mene tehnologije, standarde kvaliteta i napredne metode upravljanja, $to moze imati pozitivan
efekat na cjelokupnu ekonomsku strukturu zemlje domacina. Ipak, u literaturi se isti¢e da efekti
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SDI zavise od institucionalnog okruZenja, nivoa obrazovanja radne snage i sposobnosti lokalne
ckonomije da apsorbuje nove tehnologije i znanja (Alfaro i drugi 2004).

Savremena istrazivanja ukazuju i na to da strane direktne investicije predstavljaju vazan me-
hanizam integracije nacionalnih ekonomija u globalne proizvodne i trgovinske tokove. Kroz
aktivnosti multinacionalnih kompanija dolazi do povezivanja lokalnih preduzeca sa medu-
narodnim dobavljackim i distributivnim mrezama, Sto doprinosi povecanju konkurentnosti i
izvoznog potencijala zemlje domacina. Istovremeno, SDI doprinose jacanju medunarodne eko-
nomske saradnje i produbljivanju procesa globalizacije, ¢ime postaju jedan od klju¢nih faktora
savremenog ekonomskog razvoja. Zbog svega navedenog, strane direktne investicije zauzimaju
centralno mjesto u analizama medunarodnih finansijskih tokova i predstavljaju vazan predmet
istrazivanja u oblasti medunarodne ekonomije i ekonomskog razvoja.

1.2. Motivi i determinante priliva stranih direktnih investicija

Priliv stranih direktnih investicija (SDI) u odredenu zemlju zavisi od razli¢itih ekonomskih,
institucionalnih i strateskih faktora koji oblikuju odluku multinacionalnih kompanija da ulazu
kapital u inostranstvu. Motivi za ulaganje u inostranstvo mogu se grupisati u nekoliko osnov-
nih kategorija. Prema pomenutoj eklekti¢noj paradigmi (Eklekti¢na paradigma (OLI model) je
teorijski okvir koji objasnjava motive multinacionalnih kompanija za ulaganje u inostranstvu.
Razvio ju je John H. Dunning i sastoji se od tri osnovna elementa: ownership (vlasnicke pred-
nosti) — prednosti koje investitor posjeduje, poput tehnologije, brenda, menadzerskih vjestina
ili intelektualnog vlasniStva, koje mu omogucéavaju konkurentsku prednost na stranom trzistu,
location (lokacijske prednosti) — karakteristike zemlje domacina koje privlace investicije, uklju-
cujudi pristup trzistu, nize troskove rada, prirodne resurse i infrastrukturne pogodnosti, interna-
lization (internalizacija) — odluka da kompanija direktno ulaze kapital i upravlja poslovanjem u
zemlji domacinu, umjesto da koristi ugovorne aranzmane kao $to su licenciranje ili outsourcing,
kako bi sac¢uvala kontrolu i zastitila intelektualno vlasnistvo. Kombinacija ovih faktora objas-
njava zasto i gdje multinacionalne kompanije ulazu, te pomaze u analizi priliva stranih direktnih
investicija u razli¢ite zemlje i sektore.) (Dunning 1988) strani investitori ulazu kapital kada po-
sjeduju vlasnicke prednosti (ownership), kao Sto su tehnologija, brend ili menadzerske vjestine,
aujedno ih privlace lokacijske prednosti (location), kao Sto su pristup trzistu, jeftina radna snaga
ili prirodni resursi. Tre¢i element modela, internalizacija (internalization), podrazumijeva da
investitor preferira direktno ulaganje preko osnivanja podruznica ili akvizicija umjesto izvoza
ili licenciranja, kako bi imao kontrolu nad poslovanjem i zastitio svoje intelektualno vlasnistvo
(Dunning 1988).

Determinante priliva SDI u zemljama Zapadnog Balkana, kao i u drugim zemljama u tranzici-
ji, ukljucuju makroekonomske pokazatelje, institucionalnu stabilnost i regulativni okvir. Stabilan
ekonomski rast, niski fiskalni i regulatorni rizici, te predvidivo poslovno okruzenje snazno uticu
na odluku stranih investitora. Empirijska istrazivanja pokazuju da zemlje sa nizim transakcijskim
troskovima i kvalitetnom infrastrukturom privlace ve¢i obim SDI, dok politicka nestabilnost, ko-
rupcija i slozeni administrativni procesi predstavljaju znacajne prepreke (Bevan i Estrin 2004).
Strukturne karakteristike trziSta, ukljucujuci veli¢inu domacdeg trzista i potencijal izvoza, takode
igraju vaznu ulogu. Vece i rastu¢e ekonomije sa razvijenom radnom snagom i blizinom ve¢im
trziStima privlace investitore koji Zele da ostvare trziSne dobitke ili optimizuju proizvodne lan-
ce. Uz to, specificne investicione politike, poput poreskih olakSica, subvencija ili osnivanja
industrijskih zona, znacajno uticu na priliv SDI, narocito u zemljama u tranziciji koje se bore za
konkurentnost u regionalnom i globalnom kontekstu (Alfaro i drugi 2004).

Motivi investitora u Zapadnom Balkanu ¢esto kombinuju strateske i resursne ciljeve. Na pri-
mjer, ulaganja u sektor energetike i infrastrukture u Albaniji ili Crnoj Gori motivisana su pristu-
pom prirodnim resursima i turistickim potencijalima, dok investicije u Srbiji i Hrvatskoj ¢esto
teze iskoriStavanju industrijskih kapaciteta 1 izvoznog potencijala. Pored ekonomskih faktora,
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drustveni i kulturni elementi, poput jezika, kulturne bliskosti i poslovnih obi¢aja, takode mogu
djelovati kao determinante priliva SDI, jer smanjuju transakcione troskove i rizik nesporazuma
u poslovanju (Cleeve, Debrah, i Zelealem 2015), U zakljucku, motivi i determinante priliva
stranih direktnih investicija predstavljaju kombinaciju ekonomskih, strateskih i institucional-
nih faktora, ¢ija analiza omogucava bolje razumijevanje dinamike SDI u zemljama Zapadnog
Balkana. Uspjesna politika privlacenja investicija zahtijeva istovremeno unapredenje makroe-
konomske stabilnosti, regulatornog okvira i infrastrukture, kako bi zemlje u regionu povecale
svoju konkurentnost i dugoro¢no osigurale odrzivi ekonomski rast.

1.3. Ekonomski efekti stranih direktnih investicija

Strane direktne investicije (SDI) imaju visestruke ekonomske efekte na zemlje domacine, koji
obuhvataju rast proizvodnje, povecanje zaposlenosti, transfer tehnologije i unapredenje ljud-
skog kapitala. Jedan od klju¢nih mehanizama kroz koji SDI uti¢u na ekonomiju jeste transfer
tehnologije i znanja, pri cemu multinacionalne kompanije donose savremene proizvodne pro-
cese, upravljacke prakse i inovacije koje lokalna preduzeca mogu usvojiti kroz vertikalne i
horizontalne veze u lancu vrijednosti. Empirijska istrazivanja pokazuju da zemlje koje uspjesno
privlace strane investicije ostvaruju brzi ekonomski rast i veéu produktivnost, posebno kada
postoji sposobnost lokalnih firmi da apsorbuju nove tehnologije i implementiraju inovacije (Bo-
rensztein, de Gregorio i Lee 1998).

Pored transfera tehnologije, SDI doprinose povecanju zaposlenosti kroz otvaranje novih radnih
mjesta u sektorima gdje multinacionalne kompanije ulazu kapital, ali i indirektno u povezanim
industrijama i usluznim sektorima. Studije pokazuju da direktne investicije pozitivno uti¢u na
razvoj ljudskog kapitala jer podstic¢u obrazovanje, obuke i razvoj vjestina zaposlenih, ¢ime se
dugorocno jaca produktivnost i konkurentnost domac¢e ekonomije (Alfaro i drugi 2004). Jos je-
dan znacajan efekt SDI je povecanje izvoza i integracija u globalne trzi$ne lance, Sto omogucava
zemljama domacinima pristup ve¢im trziStima i smanjenje zavisnosti od domace potraznje. Na
primjer, ulasci stranih investitora u proizvodne sektore u zemljama Zapadnog Balkana cesto
dovode do znacajnog povecanja izvoza gotovih proizvoda i komponenti, ¢ime se poboljsava
platni bilans i ekonomska stabilnost (Javorcik 2004).

Medutim, efekti SDI nisu automatski pozitivni. Njihov uticaj zavisi od institucionalnog okru-
zenja, kvaliteta ljudskog kapitala i sposobnosti apsorpcije tehnologije. U zemljama gdje postoje
visoki administrativni troskovi, korupcija ili nedostatak infrastrukture, priliv SDI moze imati
ogranicen uc¢inak na produktivnost i ekonomski rast. Istovremeno, dominantna koncentracija
SDI u odredenim sektorima, poput finansija ili nekretnina, moze ograniciti Sire pozitivne multi-
plikativne efekte na ekonomiju

U zakljucku, strane direktne investicije doprinose rastu ekonomije kroz transfer tehnologije, po-
vecéanje zaposlenosti, razvoj ljudskog kapitala i pobolj$anje izvoznog potencijala, ali su pozitiv-
ni efekti snazno zavisni od kvalitetnog institucionalnog okvira i sposobnosti zemlje da integrise
investicije u domacu ekonomiju.

2. KARAKTERISTIKE EKONOMIJA ZEMALJA ZAPADNOG BALKANA

Nakon ulaska u proces tranzicije zemlje regiona Zapadnog Balkana (ZB) su pristupile refor-
mama privrednog i druStvenog sistema. Privrede svih pomenutih zemalja su se nalazile na ni-
vou daleko ispod nivoa prije izbijanja ratnih sukoba i raspada SFRJ (Socijalisticka Federativna
Republika Jugoslavija). Reforme su trebale da obezbijede instucionalne i strukturne kapacitete
potrebne za trziSnu ekonomiju i povoljan ambijent za esencijalni priliv stranih ulaganja. Jedna
od bitnih pretpostavki stabilnog makroekonomskog okruzenja, potrebnog za priliv SDI (strane
direktne investicije), je regionalna saradnja.
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2.1. Makroekonomski pokazatelji zemalja regiona

U nastavku slijedi prikaz osnovnih makroekonomskih indikatora za zemlje Zapadnog Balkana.
Prikazani su podaci i za Hrvatsku, koja je 2013. godine pristupila Evropskoj uniji, ali pozicija
Hrvatske upucuje na cilj ostalih zemalja.

Posmatraju¢i BDP po stanovniku na grafikonu 1. zapaza se znacajno odstupanje Hrvatske od
ostalih posmatranih zemalja. Zatim se uocava se pozitivan trend rasta za sve posmatrane zemlje,
a u slucaju Srbije i Crne Gore) pored pomenute Hrvatske) taj nivo je iznad svjetskog prosjeka.
Medutim BDP Hrvatske je na znacajno visem nivou tokom cjelokupnog perioda.

BDP po stanovniku, PPP, 2000-2021
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Grafikon 1: BDP po stanovniku, PPP, u period 2000-2021 (kalkulacija autora na osnovu podataka Svjet-
ske banke)

1z grafikona 2. se uocava da su stope rasta BDP po stanovniku pozitivne za sve posmatrane ze-
mlje, osim u 2020. godini, §to je posljedica epidemije COVID-19. Tokom posmatranog perioda
najvisi rast je ostvaren u 2021. godini, §to je opet posljedica okoncanja epidemije COVID-19.

Osim Hrvatske najvecu stopu rasta je zabiljezila Crna Gora, $to je uticaj oporavka sektora tu-
rizma nakon perioda COVID-19. U ostalim godinama stope rasta su se kratale u rasponu 2-3%.
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Grafikon 2: Stope rasta BDP po stanovniku (kalkulacija autora na osnovu podataka Svjetske banke)

137



Grahovac Dijana, Risti¢ Kristijan

2.2. Investiciona klima i institucionalni okvir

Investiciona klima i institucionalni okvir predstavljaju kljuéne faktore koji oblikuju privla¢nost
zemlje za strane direktne investicije. Stabilno politi¢ko i pravno okruzenje, jasno definisana
pravila vlasniStva i efikasna regulativa smanjuju nesigurnost i transakcione troskove za inve-
stitore, ¢cime direktno uticu na odluku o ulaganju kapitala u inostranstvu (Bevan i Estrin 2004).
Pored toga, kvaliteta institucija, ukljuujuci sposobnost izvrsne vlasti, efikasnost sudskog siste-
ma i nivo korupcije, ima znacajan uticaj na priliv SDI, jer zemlje sa snaznim institucionalnim
okvirima omoguéavaju laksu realizaciju poslovnih aktivnosti i zastitu investicijskih interesa.
Empirijska istrazivanja pokazuju da su zemlje Zapadnog Balkana koje provode reforme u obla-
sti transparentnosti, regulatornog okvira i poreske politike uspjesnije u privlacenju stranih in-
vesticija, dok institucionalne slabosti, politic¢ka nestabilnost ili slozeni administrativni procesi
predstavljaju znacajne prepreke za ekonomski razvoj i integraciju u globalne investicione to-
kove (Cleeve 2015). U tom kontekstu, jacanje institucionalnog kapaciteta i stvaranje povoljne
investicione klime postaju strateski prioriteti za zemlje u tranziciji, jer direktno uticu na konku-
rentnost regiona u privlac¢enju medunarodnog kapitala.

U zemljama Zapadnog Balkana investiciona klima znac¢ajno varira, ali generalno predstavlja kom-
binaciju pozitivnih potencijala i sistemskih izazova. Srbija i Hrvatska imaju relativno stabilno po-
slovno okruzenje i razvijenu infrastrukturu, sa poreskim olakSicama i povoljnim zonama za strane
investitore, $to ih €ini najatraktivnijim destinacijama za SDI u regionu. Bosna i Hercegovina i
Crna Gora biljeze odredeni napredak kroz reforme i strateske investicione politike, ali su admi-
nistrativne prepreke, sloZeni birokratski procesi i regionalne razlike u institucijama i zakonodav-
stvu i dalje znacajan izazov za investitore. Albanija privlaci SDI uglavnom kroz sektore turizma,
energetike i infrastrukture, zahvaljujuci liberalnim poreskim politikama i programima za poticanje
privatnih ulaganja, dok Sjeverna Makedonija i Kosovo, iako manji po obimu investicija, ostvaruju
stabilan rast SDI kroz razvoj industrijskih zona i olakSice za strane kompanije. Ipak, sve zemlje
Zapadnog Balkana suocavaju se sa zajednickim izazovima: institucionalnom nestabilnos¢u, neu-
jednacenom primjenom zakona i korupcijom, §to ograni¢ava puni potencijal investicionih tokova
i zahtijeva kontinuirano unapredenje regulative i institucionalnog okvira (Bevan i Estrin, 2004).

3. TRENDOVI STRANIH DIREKTNIH INVESTICIJA U ZEMLJAMA ZAPADNOG
BALKANA

Trendovi stranih direktnih investicija u zemljama Zapadnog Balkana pokazuju relativno hetero-
genu dinamiku u periodu 2019-2023. Srbija i Hrvatska se isticu kao vodece destinacije za SDI
u regionu, sa kontinuiranim prilivom kapitala, narocito u industrijskim i izvoznim sektorima,
dok Bosna i Hercegovina, Crna Gora, Albanija, Sjeverna Makedonija i Kosovo biljeze nize, ali
stabilno rastuée investicione tokove, fokusirane uglavnom na turizam, infrastrukturu i energet-
ski sektor. Globalni ekonomski Sokovi, poput pandemije COVID-19 i nestabilnosti u meduna-
rodnim finansijskim trzi$tima, izazvali su pad priliva SDI u 2020. godini, ali je ve¢ina zemalja
zabiljezila oporavak u period 2021-2023. godine, sa rastu¢im trendom diversifikacije investicija
po sektorima i zemljama porijekla. Pored toga, Evropska unija ostaje dominantan investitor u
regionu, ¢ine¢i vise od polovine ukupnog SDI priliva, dok Kina, UAE i SAD doprinose pove-
¢anju investicija u pojedinim strateskim projektima. Ovi trendovi ukazuju na postepeno jacanje
integracije zemalja Zapadnog Balkana u globalne investicione tokove, ali istovremeno naglaSa-
vaju vaznost institucionalnih reformi i stabilne investicione klime za dalji rast i odrzivost SDI
u regionu (Javorcik 2004).

1z grafikona 3. je vidljivo znacajno pozitivno odstupanje priliva SDI u Srbiju u odnosu na ostale
posmatrane zemlje (izuzev Hrvatske). Tokom perioda epidemije COVID-19 se uocava znacajan
pad u slucaju Hrvatske (sa 3485 na 176 mil.USD), nesto manji u slucaju Srbije i Sjeverne Ma-
kedonije dok ostale zemlje nisu zabiljezile veca odstupanja.
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Grafikon 3: Priliv SDI u zemljama Zapadnog Balkana u period 2015-2024. (kalkulacija autora na osnovu
podataka Svjetske banke)

Iz dostupnih podataka vidi se da Srbija privlaci najvedi iznos stranih direktnih investicija u
regionu, dok su u ostalim drzavama investicije znaajno manje i uglavnom koncentrisane u
nekoliko sektora poput turizma, energetike ili nekretnina.

Analiza strukture stranih direktnih investicija po sektorima (tabela 1.) u zemljama Zapadnog
Balkana u periodu 2019-2023. pokazuje jasne obrasce preferencija investitora i sektorske spe-
cificnosti regiona.

Tabela 1. Struktura SDI po sektorima u zemljama Zapadnog Balkana (2019-2023) — u % od ukupnog
priliva (autor)

Sektor/Zemlja 2019. 2020. | 2021. | 2022. | 2023. Trend 2019-2023.
Proizvodnja (automobilska, 40% o o 0 o, |Stabilan rast u Srbiji i
elektronika, tekstil) (Srbija, HR) 38% | 42% | 44% | 43% Hrvatskoj
Energetika i resursi (nafta, 15% 17% | 16% | 18% | 19% Blagi rast u Albaniji,
gas, obnovljivi izvori) Crnoj Gori i BiH

Dominantan u Crnoj
Turizam i nekretnine 20% 22% | 19% | 18% | 18% |Gori i Albaniji, stabilan
trend
Finansije i bankarstvo 10% 8% | 9% | 10% | o9, |UmierenirastuBiH,
Hrvatskoj i Srbiji
Transport i infrastruktura 8% 7% 8% 7% 7% Stabﬂno, fOkl.lS na
regionale projekte
IT i usluge 7% 8% | 6% | 3% | 49 |BlagiporastuSibijii

Sjevernoj Makedoniji

Iz navedene analize proizilazi da proizvodnja, ukljucujué¢i automobilski, elektronski i tekstilni
sektor, ostaje dominantna destinacija za SDI, posebno u Srbiji i Hrvatskoj, Sto odrazava atrak-
tivnost ovih zemalja za izvozne i industrijske investicije zahvaljuju¢i dostupnosti kvalifikovane
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radne snage i konkurentnim tro§kovima proizvodnje. Energetski sektor, sa fokusom na obnov-
ljive izvore i infrastrukturu, biljezi postepen rast u Albaniji, Crnoj Gori i Bosni i Hercegovini,
dok turizam i nekretnine dominiraju investicijama u Crnoj Gori i Albaniji, $to ukazuje na iskori-
Stavanje prirodnih resursa i strateski razvoj turistickog potencijala. Sektor finansija i bankarstva
ima stabilan, ali manji udio u SDI, dok IT i usluge, iako jos uvijek manje zastupljeni, pokazuju
tendenciju rasta, narocito u Srbiji i Sjevernoj Makedoniji. Ovi podaci ukazuju na diversifikaciju
investicija kroz sektor tokom analiziranog perioda i potvrduju da zemlje regiona, uprkos izazo-
vima institucionalne prirode, postepeno jacaju svoju konkurentnost u globalnim investicionim
tokovima.

ZAKLJUCAK

Analiza stranih direktnih investicija u zemljama Zapadnog Balkana pokazuje da strane direktne
investicije imaju klju¢nu ulogu u ekonomskom razvoju regiona, doprinose¢i povecanju proi-
zvodnje, transferu tehnologije, razvoju ljudskog kapitala i jaéanju izvoznog potencijala. lako su
Srbija i Hrvatska dominantne destinacije sa najve¢im prilivom kapitala, ostale zemlje regiona
pokazuju stabilan rast investicija u specifi¢nim sektorima poput turizma, energetike i infrastruk-
ture. Strukturne karakteristike ekonomija, investiciona klima i kvalitet institucionalnog okvira
direktno uticu na privlacnost za strane investitore, dok globalni ekonomski faktori i regionalne
politike oblikuju dinamiku stranih direktnih investicija tokom vremena. Za zemlje Zapadnog
Balkana, kontinuirano unapredenje regulative, institucionalne stabilnosti i strateski razvoj sek-
tora predstavlja kljucni preduslov za odrziv i diversifikovan priliv stranih investicija, ¢ime se
osigurava dugoro¢na ekonomska konkurentnost regiona.
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