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SAZETAK

Turizam zbog ekonomskih Kkoristi je opravdano stekao status iznimno vazne
komponente nacionalnih gospodarstava mnogih zemalja pa tako i Republike Hrvatske.
Inozemna izravna ulaganja odnose se na sva ulaganja u domacu tvrtku pri ¢emu strani
investitor stjece 10% ili vise vlasnistva nad obi¢nim dionicama poduzeca. Najcesce se drzi
da se inozemna izravna ulaganja razlikuju od drugih oblika priljeva privatnoga inozemnog
kapitala, u prvom redu, po trajnom interesu u ciljnom poduzecu i aktivnom sudjelovanju
inozemnih investitora u procesu upravljanja poduzeéem. Sto se ti¢e doprinosa izravnih
inozemnih ulaganja gospodarskom rastu te rastu turizma u Hrvatskoj taj doprinos je manji
od ocekivanog jer je cilj tih ulaganja povecanje profitabilnosti, a ono se najbrze postize
smanjenjem broja zaposlenih. Inozemna izravna ulaganja u turizmu relativno su mala u

usporedbi s ulaganjima u druge djelatnosti, kao i u odnosu na domaca ulaganja.

Klju¢ne rije¢i: inozemna izravna ulaganja (FDI), turizam, Republika Hrvatska.

ABSTRACT

Tourism has justifiably acquired the status of an extremely important component of
the national economies of many countries, including the Republic of Croatia. Foreign
direct investment refers to all investments in a domestic company where a foreign investor
acquires 10% or more ownership of ordinary shares of the company. It is most often held
that foreign direct investment differs from other forms of private foreign capital inflows,
primarily by a lasting interest in the target company and the active participation of foreign
investors in the corporate governance process. Regarding the contribution of foreign direct
investment to economic growth and the growth of tourism in Croatia, this contribution is
lower than expected because the goal of these investments is to increase profitability, and it
is most quickly achieved by reducing the number of employees. Foreign direct investment
in tourism is relatively small compared to investment in other industries, as well as

compared to domestic investment.

Key words: foreign direct investment (FDI), tourism, Republic
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1. UVOD

Problem i predmet istrazivanja ovoga zavrSnog rada su ucinci inozemnih ulaganja u
turizam u RH. Ulaganja predstavljaju dio globalnoga razvoja $to je kontinuirani proces
koji svakome drustvu osigurava efikasno poslovanje. Investicije su ulaganja u sadasnjost
kako bi se stvorila odredena koristi u buduénosti. Inozemna su izravna ulaganja sastavni
dio platne bilance. Obuhvacaju vlasnicka ulaganja, zadrzanu dobit i duzni¢ke odnose
izmedu vlasni¢ki povezanih rezidenata i nerezidenata. Izravna vlasnicka ulaganja su
ulaganja kojima strani vlasnik stje¢e najmanje 10% udjela u temeljnome Kkapitalu

trgovackoga drustva.

Svrha i ciljevi istrazivanja su prouditi teorijske aspekte inozemnih ulaganja te
analizirati utjecaj inozemnih izravnih ulaganja na zemlju primatelja odnosno Republiku
Hrvatsku. Ciljevi teorijskog dijela istrazivanja su objasniti turizam opceniti znacaj
inozemnih izravnih ulaganja te prikazati kakav utjecaj imaju na turizam Republike

Hrvatske.

Struktura se rada sastoji od Sest dijelova. Prvi je dio rada uvod u kojem se iznosi
problem istraZivanja, svrha i struktura rada. U drugomese dijelu rada iznose teorijski
aspekti turizma u Republici Hrvatskoj. Definira se pojam turizma i njegov utjecaj na
gospodarstvo u Hrvatskoj. Tre¢i se dio rada odnosi na pojam i utjecaj inozemnih ulaganja
u Republici Hrvatskoj. U okviru ovoga dijela rada istaknut ¢e se kako inozemna izravna
ulaganja utjeCu na zemlju primatelja te utjecaj porezne politike na inozemna ulaganja.
Cetvrti se dio rada odnosi na inozemna izravna ulaganja u turizam u Republiku Hrvatsku.
Objasniti ¢e se zaSto su vaZna inozemna izravna ulaganja za turizam te koji su motivi
inozemnih ulagaca. Peti se dio rada odnosi na strukturu inozemnih ulaganja u turizam RH.
Takoder, na kraju je rada zakljucak u kojemu se iznose spoznaje i konacni rezultati do

kojih se doslo tijekom izrade rada.



2. TURIZAM U REPUBLICI HRVATSKOJ

Nastanak je turizma proizasao iz pojma ljudskih potreba, a samim time i turistickih
potreba nasuprot kojih se nalaze turistiCka dobra. Turist-potroSa¢ osigurava prihode u
gospodarskome sustavu niza grana koje sudjeluju u turisti¢koj usluzi. Stoga, ekonomija
turisticko putovanje tretira kao proces potrosnje s ciljem zadovoljenja turistickih
potreba.Postoje razliCiti koncepti uskladivanja turistickoga i gospodarskoga rasta. Osnovni
je cilj trziSno orijentiranoga nacionalnog gospodarstva ravnomjeran i stabilan rast svih
sastavnih dijelova. [16] Turisti¢ko dobro moze biti prirodno, proizvod turisticke djelatnosti

te predmet potro$nje turista. [8]

Zbog ekonomskih koristi koje proizlaze iz razvoja turizma, opravdano je stekao
status iznimno vazne komponente nacionalnih gospodarstava mnogih zemalja. Razne
zemlje u razvoju turizma vide izlaz iz gospodarskih i socijalnih problema posebno ako je
zemlja nerazvijena. Druga skupina se u vecoj ili manjoj mjeri oslanja na razvoj turizma
radi dodatnog poticanja opceg gospodarskog rasta i razvoja, odnosno zemlje u razvoju i

razvijene zemlje. Uz ostvarivanje koristi dolaze i negativne posljedice turizma. [4]

Turizam je skup raznolikih individualnih iskustava o odnosima koji nastaju povodom
zadovoljavanja covjekovih potreba, koje uobi¢avamo zvati turistickim. Turizam obuhvaca
sve aktivnosti osoba na putovanju i prilikom boravka u mjestima izvan njihova
uobicajenog prebivaliSta u razdoblju ne duljem od jedne godine, a u svrhu odmora,

poslovnih i ostalih razloga. [15]

Nadalje, turizam je gospodarska aktivnost, ali u potpuno neodredenome kontekstu jer
se taj pojam ne moZze rabiti kao okvir za analizu njegova obujma u nacionalnome
gospodarstvu, ve¢ odreduje samo njegov gospodarski karakter. Turizam se, u okviru
primjera gospodarske djelatnosti, odnosi na granu koja pruzausluge smjestaja u hotelima.
Taj je oblik smjestaja samo jedan dio gospodarske grane ugostiteljstva. Gledajuéi turizam
kaodio industrije,on je plodno tlo za potenciranje nerazumijevanja i pogreSnoga shvacanja
pojma jer se industrija u pravilu veze za preradu sirovina te zbog toga dolazi do

nerazumijevanja.



Takoder, turizam je visokosofisticirani integralni sustav u okviru nacionalnoga
gospodarstva ¢iji djelokrug i struktura nadilaze ekonomske kategorije djelatnosti, grane,
industrije i sektora. Cine ga medusobno povezani, heterogeni, meduovisni i
komplementarni fragmenti razli¢itih gospodarskih grana i djelatnosti koji zajedno Stvaraju

logicku, funkcionalnu i uravnotezenu cjelinu.

Takoder, turizam je krajnje slozena ekonomska kategorija €iji opseg u strukturi
nacionalnoga gospodarstva nije moguce metodoloski potpuno definirati. Bez obzira na to
Sto postoje mnoge konferencije jos uvijek nije postignut jedinstven globalni konsenzus oko
metodoloskih postupaka po kojima bi u svakome nacionalnom gospodarstvu na unificiran

nacin bilo moguce utvrditi cjelovit opseg turizma. [4]

Nadalje, turizam je skup raznolikih individualnih iskustava o odnosima koji nastaju
povodom zadovoljenja Covjekovih potreba. Ovisno o poziciji ¢ovjeka u tim odnosima
definicija turizma dali su Svicarski autori Hunziker i Krapf. Njihovu je definiciju usvojilo i
Medunarodno udruZenje znanstvenih turistickih eksperata (AIEST). Definicija glasi:
., Turizam je skup odnosa i pojava koje proizlaze iz putovanja i boravka posjetitelja nekoga
mjesta, ako se tim boravkom ne zasniva stalno prebivaliSte tekada s takvim boravkom nije

povezana nikakva njihova privredna djelatnost.” [1]

TSA- Turisticka satelitska bilanca je osnovni paket Klasifikacija i definicija
potrebnih za sastavljanje uniformiranog i metodoloski konzistentnog statistickog sustava
za potrebe turizma. Najveca trzi$na vrijednost i snaga turizma koja proizlazi upravo iz
sinergijskog ucinka koji nastaje ,filigranskim* doziranjem ucinaka svake gospodarske
aktivnosti koja ga Cini stvaraju¢i tako novu dodanu vrijednost s analitickog stajalista.
Vazno je primijetiti slozenost koristenja turistickog proizvoda iz kojeg proizlazi brojnost,

ali 1 medusobna razli¢itost koristenih proizvoda i usluga. [15]

Takoder, ve¢ina europskih zemalja izraduje TSA svake godine i koristi ga kao glavni
statisti¢ki alat za procjenu turizma. Godine je 2016. Republika Hrvatska suradnjom s
europskim zemljama pri izradi TSA ostvarila transfer znanja pa bi u budu¢nosti DZS
izradivao TSA svake dvije godine kao dio sluzbene statistike RH. Posljednja je TSA

studija Instituta za turizam objavljena za 2011. godinu kada je izravan udio turizma u
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BDP-u iznosio 10,4 % s udjelom od 9 % u ukupnoj zaposlenosti u RH. Ukupan je ucinak
turizma na domace gospodarstvo izra¢unat kao 14,3 % bruto dodane vrijednosti Hrvatske.
[32]

2.1. Znacaj turizma za gospodarstvo Republike Hrvatske

Poceci intenzivnijeg razvoja turizma u Hrvatskoj vezuju se uz Opatiju. S vremenom
su 1 mnoga druga mjesta dobila status klimatskih, mjesta ili primorskih ljetnih odmaralista.
Pocetak 20. stoljeca obiljezen je brojnim promjenama. Industrijska revolucija donijela je
revolucionarne promjene u tehni¢ko — tehnoloskim dostignuc¢ima $to se posebice odrazilo

na prometna sredstva.

Izratun ukupnih ekonomskih ucinaka koji se ostvaruju po 0snovi turistickih
putovanja znaci zbrojiti svu potro$nju na proizvode i usluge razlic¢itih gospodarskih
djelatnosti u okviru nacionalnog gospodarstva koju posjetitelji realiziraju tijekom svog
turistickog boravka. 1z svake gospodarske djelatnosti koja sudjeluje u formiranju turisticke

ponude treba izdvojiti samo onaj dio uc¢inaka koji strukturno pripada u€incima turizma.

Iz objektivne nemoguénosti potpunog definiranja obuhvata turizma u nacionalnom
gospodarstvu proizlazi i nemoguénost potpunog utvrdivanja njegovih ukupnih ekonomskih
uc¢inaka (npr. udjela turizma u BDP-u) jer ¢e jedan dio ekonomskih u¢inaka turizma uvijek
ostati skriven u ekonomskim ucincima niza gospodarskih djelatnosti koji ¢ini sustav

turizma na neizravnoj osnovi.

VaZznost turizma za nacionalno gospodarstvo proizlazi iz njegovih brojnih
ekonomskih funkcija i ekonomskih ucinaka, ali i brojnih odnosa koji nastaju u sustavu u
kojem turizam djeluje 1 kojem pripada. Bit razvoja turizma pociva na Cinjenici da se
turizam razvija ponajprije zbog njegovih ekonomskih koristi koje u vecoj ili manjoj mjeri

pridonose razvoju nacionalnog, regionalnog, a osobito lokalnog gospodarstva. [15]

Za razvoj turizma u okviru nacionalnoga gospodarstva, od presudne je vaznosti
pristup domacem 1 inozemnomu trziStu kapitala. Investicije u turizmu u Sirem smislu

definiraju se kao vrednovanje prirodnih i kulturnih resursa te ulaganje materijalnih i



financijskih vrijednosti, kao i znanja i ljudskih potencijala u sadasnjosti radi ostvarenja

pozitivnih u¢inaka u buduénosti. [5]

Temeljne ¢imbenike razvitka turizma u trziSnim uvjetima predstavljaju rad i
kapital. Zato je polozaj turistiCkog sektora vazno gledati kroz zaposlenost i proizvodnost
ljudskog faktora, te analizu proizvodnog kapitala kao kljuénih pretpostavki trzisne
aktivnosti turisticke industrije. U razmjerima malog i otvorenog nacionanog trzista kao $to
je hrvatsko trziSte, ekonomski parametri razvitka turizma traze pozorno podeSavanje mjera

gospodarske politike kojima se optimizira medunarodna pozicija nacionalnog trzista. [7]

Povecana ulaganja u turizmu utjeu na agregatnu potraznju kratkoro¢no
povecavajuci proizvodnju i zaposlenost te jo§ viSe djelovanjem na stvaranje nove turisticke
ponude koja ¢e dugoro¢no osigurati vecu proizvodnju, zaposlenost i prihvatljivu razinu

cijena. [6]

Po ukupnom prihodu od turizma Hrvatska je 14. u Europi ili 12. medu zemljama
EU. Prema podacima iz platne bilance, prihodi od stranih turista ¢inili su 19% BDP-a u
2016., odnosno 35% ukupnog prihoda od izvoza. Turizam je, isklju¢uju¢i domacu

komponentu, odgovoran za 7% ukupnog broja zaposlenih u RH.

Turizam i njegovi uc¢inci prepoznaju se u svim dijelovima BDP-a. Pod investicije
(I) spada svako troSenje novaca od strane poduzeca za obavljanje poslova u svrhu turizma
te ¢e se u uvoz (M) uvrstavati onaj novac koji je turist potrosio na prijevoz u vlasnistvu
inozemnog poduzeca dok ¢e u obrnutoj situaciji taj potroSeni novac biti uracunat pod izvoz
(X) odnosno kad se prodaju usluge prijevoza i ostale turisticke usluge od strane domaceg

poduzeca inozemnim turistima.

Nekolicina faktora koji utje¢u na turizam te direktno ili indirektno odreduju
doprinos koji turizam ima na BDP su: raspolozivost resursa, stanje stru¢nog znanja,

drustvena i politi¢ka stabilnost, ponasanje i navike te investicije. [11]

Raspolozivost resursa je vazna za svaku djelatnost buduc¢i da o njima ovisi
proizvodnja. Potrebe turizma za resursima su specificne jer on daje moguénost

unovcavanja javnih prirodnih dobara te ¢e njihova raspolozivost biti jedna od klju¢nih

5



¢imbenika uspijevanja na trzistu iako je za uspjeh turizma i vazno imati kompetentnu

radnu snagu u usluznom sektoru te spremnost drzave da potpomogne njegov razvoj.

Stru¢no znanje u turizmu je potrebno zbog istih razloga kao i u ostalim
djelatnostima, $to je veca njegova razina to ¢e i veca biti sposobnost da turizam bude vise

produktivan te time omoguciti vece prihode i doprinos BDP-u.

Nadalje, drustvena i politicka stabilnost unutar destinacije ima bitnu ulogu u
promoviranju domacih proizvoda i privlacenju turista, odnosno turist u vecéini slucajeva
o¢ekuje stabilnost u zemlji u koju putuje. U obrnutom slucaju, nestabilnosti ¢e uzrokovati
manje dolaske turista zbog nepovjerenja koje ¢e se javljati prema turistickoj destinaciji ili

zemlji u koju bi putovao, a time i manji prinos turizma u BDP-u.

Faktor investicija je onaj koji ¢e poticati turizam u nekoj drzavi na visoku razinu
konkurentnosti. Investicije u turizmu kao i u ostalim djelatnostima treba ciljano i planirano
provoditi zbog toga Sto neefikasne investicije rezultiraju gubitkom drZave bez ikakvog ili

vrlo malog povecanja u prinosima turizma.

Neminovno je da turizam doprinosi BDP-u, no postoje odredeni problemi koji se
javljaju kada se pokuSava konkretno izracunati. To je kod turizma ,,posebice tesko
vrijednosno procijeniti, zbog nejasnih definicija usluga, koje su njegov sastavni dio. To
vrijedi ¢ak 1 tako, gdje postoje pouzdani statisti€¢ki podaci, bilo iz drZzavnih sluzbi ili od

gospodarske komore (§to u mnogim drZzavama nije slucaj).*

Neke od pozitivnih i negativnih stavki koje su razlog za poteskocée u izracunu jesu
[13]:

1. Nenaplative usluge - one usluge u kojima nema ekonomske transakcije vezane
za konkretno placanje ve¢ se ono provodi na druge nacine kao $to su recipro¢no ili barter
placanje. Primjer toga moze biti medusobno darivanje izmedu inozemnog turista i

domacina;

2. Neobracunate usluge — su one usluge za koje je izvrSeno placanje ali nikada
nije formalno obracunato. To se uglavnom dogada kada se zeli izbjeci plac¢anje poreza te se

naziva crnom ili ponekad sivom ekonomijom;



3. Apstraktni troskovi — troskovi koji spadaju pod jednu djelatnost, a
obraCunavaju se u drugoj. Primjerice, ako turist kupi nekretninu i koristi je kao kucu za
odmor, on tada kao vlasnik ne placa troSkove smjeStaja, ali se moze re¢i da placa

apstraktnu stanarinu sam sebi koja je jednaka trzisnoj cijeni koju je za nekretninu platio;

4. Raspodjela javnog i privatnog prihoda — razlika izmedu prihoda koji je
ostvario privatni sektor u jednoj djelatnosti i troSkova javnog sektora u drugoj djelatnosti

moze uzrokovati probleme vezane za dvostruki obrac¢un poreza;

5. Nepravilnosti u platnoj bilanci — problemi izracuna investicija u turizam i

prihoda od turizma koji su izraZeni u fluktuirajucoj valuti;

6. Drustveni troskovi i koristi — tu se javljaju pozitivne i negativne eksternalije
djelovanja turizma na odredenu okolinu. Na primjer, one koristi koje turizam moze donijeti
nekoj destinaciji mogu uzrokovati velike gubitke naspram neke druge djelatnosti u istoj
destinaciji te tu nastaju problemi vezani za izracun stvarnih prihoda ili pak gubitaka od

turizma u destinaciji ili zemlji;

7. Javna dobra — s turizmom raste vrijednost javnih dobara (konkretno javnih
prirodnih dobara) ali se ta vrijednost ne moze konkretno iskazati jer je na slobodno
koriStenje svima te jedini nacin izraCuna vrijednosti tih dobara bi se mogao temeljiti na

zamisljenim cijena koje bi turisti bili voljni platiti.

Odredene su cetiri metode kojima se mjere turisticki izdaci i primici, a to su:
direktno promatranje izdataka, direktno promatranje primitaka, anketiranje turista i ankete

u kuéanstvu.

Pod direktnim promatranjem izdataka se misli na pracenje turista tijekom njihove
potro$nje no to nije moguce ostvariti. Jedina alternativa koja se nudi je nalaZenje grupe
turista koji ¢e sami pratiti i zapisivati svoje izdatke. Nadalje, direktno promatranje
primitaka podrazumijeva skupljanje podataka o primicima od prodaje u turizmu, takvi
podaci se uglavnhom mogu dobiti od drzavnih institucija ili preko prijavljenog

prihoda/poreza.



Anketiranja koja, kad se provode na turistima, govore o vrijednosti turizma te su u
odredenim situacijama (izbacivanjem pristranosti) vrlo pouzdana. Provode se uglavnom na
ulazu i izlazu turista iz destinacije ili zemlje koju posjecuju. MozZe se i anketirati kucanstva
gdje se procjenjuju izdaci za turizam na njihovoj ishodi$noj tocci te se izdvajaju iz ukupnih
izdataka. Velika je vjerojatnost da ¢e se koriste¢i tu metodu prikupiti ispravni i pouzdani
podaci. Svaka od navedenih metoda ima svoje prednosti i nedostatke, stoga se uvijek treba
s paznjom pristupati istrazivanju u turizmu te koristiti viSe od jedne metode istrazivanja

kako bi se povecala mogucnost donosenja ispravnih zakljucaka.

20% . \
® Share of tourism revenues in GDP

e Share of tourism related employment
16% (excl. domestic tourism)
14%
12%
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Slika 1. Prihodi od turizma i zaposlenost, 2016. [33]

Slika 1. prikazuje udio prihoda od stranih turista u Hrvatskoj koji je daleko najveci
u EU. Medutim, sa 7% zaposlenih u ukupnom broju zaposlenih Hrvatska ne odskace
znacajno od drugih zemalja. U Grckoj 1 Cipru turizam generira relativno veéi broj

zaposlenih.



Potrosnja turista ne doprinosi BDP-u u ekvivalentnom iznosu — jer se veliki dio
turisticke potraznje prelijeva na uvoz. Uvozna elasti¢nost turizma je na otprilike 0,65, Sto

znaci da za svaki EUR koji ude u zemlju, 65 centi izade u obliku ve¢eg uvoza. [14]

2.2. Mogucnosti i potrebe financiranja razvoja turizma u RH

Pozeljan razvoj hrvatskog turizma podrazumijeva upravljanje resursima koje
udovoljava osnovnim ekonomskim, socijalnim i estetskim kriterijima dugoro¢no odrzivog
poslovanja uz rast blagostanja, ocuvanje kulturnog integriteta te vitalnih ekoloskih sustava

i bioloSke raznolikosti.

Poticanje brzeg gospodarskog rasta temeljenog na integraciji trziSta i
institucionalnim reformama, viSa stopa zaposlenosti i promicanje odrzivog razvoja tri su

glavna strateska cilja Nacionalnog strateskog referentnog okvira.

Operacionalizacija razvojnih ciljeva i nove vizije razvoja hrvatskog turizma
podrazumijeva i pokretanje konkretnih razvojno-investicijskih projekata medunarodne
prepoznatljivosti koji ¢e svojim kvalitativnim znacajkama biti u stanju autonomno
privlaciti nove segmente turisticke potraznje, podizati kvalitetu 1i/ili raznovrsnost
destinacijske ponude, produljivati sezonu te dodatno pridonijeti unapredenju

medunarodnog imidza hrvatskog turizma. [25]

Na nepovoljan trend ulaganja djeluje vise Cimbenika, to su otezano financiranje
projekata, pri ¢emu komercijalne banke traze vece udjele vlastitoga kapitala investitora,
utjecaj krize na poslovanje sektora i s tim u vezi smanjena moguénost financiranja razvoja
vlastitom akumulacijom. Kao rezultat ovih ¢imbenika, ulaganja u turizam Hrvatske znatno

su smanjena. [20]

Zakonska problematika od interesa za efikasno upravljanje turizmom i/ili s njim
neposredno povezanim aktivnostima u nas je regulirana nizom propisa koje donose
razli¢ita tijela drZzavne uprave, a koji su nerijetko neprimjereni, nefunkcionalni i

nedoreceni, stvarajuci okruZenje u kojem se nije lako snaci.



Ulaskom Republike Hrvatske u Europsku uniju dionicima u javnom, privatnom i
civilnom sektoru hrvatskog turizma otvaraju se velike moguénosti za koristenje fondova
Europske unije u sufinanciranju razli¢itih razvojnih projekata. Na raspolaganju su [25]:

e strukturni fondovi (Europski fond za regionalni razvoj i Europski socijalni fond),
e Kohezijski fond,

e Europski poljoprivredni fond za ruralni razvoj.

StrateSka utemeljenost je osnovno nacelo za definiranje i izradu nacionalnih
operativnih programa i prioriteta sukladno glavnim ciljevima strategije Europa 2020. i
izvedenim tematskim ciljevima pojedinih financijskih perspektiva, a temeljem kojih se

pripremaju projekti koji povlace sredstva iz fondova EU.

3. INOZEMNA IZRAVNA ULAGANJA U RH

3.1. Pojam i oblici inozemnih izravnih ulaganja

Inozemna izravna ulaganja (engl. foreign direct investment — FDI) su sva ulaganja
u domace poduzece gdje strani investitor stjeCe 10% ili viSe vlasniStva nad obi¢nim

dionicama poduzeca ili ekvivalentni iznos glasackih prava. [20]

Prema definiciji Hrvatske narodne banke (HNB) inozemna ulaganja sastavni su dio
platne bilance, a obuhvacaju vlasnic¢ka ulaganja, zadrzanu dobit i duzni¢ke odnose izmedu

vlasnicki povezanih rezidenata i nerezidenata. [29]

Inozemna strana ulaganja pojavljuju se kao samostalna ulaganja u vlastito poduzece

ili kao zajednic¢ka ulaganja, te kao horizontalna i vertikalna ulaganja.

Samostalna izravna ulaganja - odnosno inozemna ulaganja u vlastito poduze¢e mogu
se izvesti na dva nacina [12]:
e investirati u potpuno novo poduzece, pogon ili djelatnost,

e kupovinom, odnosno otkupom postojeceg poduzeca.
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U tim sluc¢ajevima ,,poduzeée postaje dio medunarodnog proizvodnog sustava
kojeg predstavlja inozemna kompanija, Sto ukljuCuje strateSko upravljanje iz srediSta
inozemne kompanije. Najrasprostranjenije je preuzimanje nacionalnih tvrtki ili sjedinjenje
sa njima buduc¢i da kod investiranja u inozemno poduzece otkup ima stanovite prednosti.
Primjerice odmah se iskoriStavaju ve¢ postojeéi proizvodni kapaciteti, postojeca
marketin§ka organizacija, osiguran je odredeni dio trzista, te se izbjegava strah domaceg
stanovniStva od stranog vlasnika, budu¢i da lokalna javnost ne mora odmah znati da se radi

o0 stranom vlasniku.* [11]

Isto tako veliki dio poduzeca, posebice u nekim bivs§im socijalistickim zemljama
prodana su stranim poduzec¢ima pod simboli¢nom ili ispod realne vrijednosti, te se u tim

zemljama izravna ulaganja provode prvenstveno kroz otkup postojecih poduzeca.

Zajednic¢ka inozemna izravna ulaganja predstavljaju oblik suradnje dvaju ili vise
poduzeca iz razli¢itih zemalja koja rezultira oshivanjem novog, pravno neovisnog,
poslovnog identiteta. Ulagaci koji formiraju ovaj identitet najées¢e se nazivaju mati¢nim
poduzec¢ima. Novonastalo poduzece kao rezultat procesa medunarodnih ulaganja, naziva se

zajednickim poduzecem.

Novonastalo poduzece moze biti osnovano u nekoj od zemalja gdje su registrirana i
mati¢na poduzeca u nekoj trec¢oj zemlji. Ulozi investitora mogu biti nov¢ani te naturalni.
Primjerice oprema, objekti, zemljista, know-how ili kombinacija navedenog. No,
potencijalna prijetnja ovoj vrsti zajednickih ulaganja jesu razli¢ite brzine kojima zajednicki
investitori stje¢u nova znanja zbog Cega moze biti ugrozena konkurentska prednost

sporijeg partnera.

Horizontalna ulaganja predstavljaju ona ulaganja koje poduzete poduzima radi

Sirenja svoje djelatnosti. Vertikalna inozemna ulaganja su ulaganja u nove djelatnosti. [12]

Dakle, izravna strana ulaganja uklju¢uju spajanja, akvizicije, izgradnju novih
pogona, ulaganje dobiti ostvarenih operacijama u inozemstvu i zajmove unutar kompanija.
Inozemna su izravna ulaganja jedan od najznacajnijih oblika medunarodnih smjerova
kapitala koje su od velikoga znaCaja za svaku zemlju, posebice za nerazvijene zemlje i

zemlje u razvoju. ,,Cilj je inozemnoga ulaganja stvaranje stalnoga i aktivnoga ekonomskog
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interesa kojim ulaga¢ tezi da kontrolom i upravljanjem ostvaruje profit na ulozeni kapital u
bilo kojem obliku. Najvise se odnosi na poduzetni¢ka ulaganja koja donose prava

vlasni$tva, mogucnost upravljanja i pravo kontrole poslovanja.* [18]

U uzem smislu, izravna strana ulaganja odnose se na izgradnju novoga pogona i
trajni upravljacki interes. FDI je zbroj temeljnoga kapitala, dugorocnoga kapitala i
kratkoro¢noga kapitala koji je prikazan u platnoj bilanci. FDI obi¢no ukljucuje

sudjelovanje u upravljanju, zajednickome ulaganju, transferu tehnologije i stru¢nosti. [9]

Smatra se da ulagac s ve¢im udjelom ima velik utjecaj na donosenje bitnih odluka
vezanih uz upravljanje poduzecem, iako nema vecinski vlasnicki udio. NajceS¢e se smatra
da se inozemna izravna ulaganja razlikuju od drugih oblika priljeva privatnoga inozemnog
kapitala.U prvome redu, po trajnome interesu u ciljnome poduzeéu i aktivnome

sudjelovanju inozemnih investitora u procesu upravljanja poduze¢em. [3]

3.2. Utjecaj inozemnih izravnih ulaganja na zemlju primatelja

Motivi se primatelja odnosno zemlji-primatelju inozemnoga izravnog ulaganja
sastoji u usporedbi drustvenih koristi 1 druStvenih troSkova koji su prouzrokovali inozemna
izravna ulaganja te u nastojanju da druStvene koristi budu vece. DruStvene koristi ili
dobitci inozemnih izravnih ulaganja u zemlji-primateljicu mogu C¢initi Siroku paletu
pozitivnih utjecaja. Takvo je stvaranje dobit strane multinacionalne kompanijekoja se
zatim oporezujei osigurava znatne priljeve u drzavni proracun. S druge je strane, jedna od
uobicajenih fiskalnih mjera za privlacenje inozemnih izravnih ulaganja upravo oslobadanje
od placanja poreza (djelomicno ili potpuno) u duzem razdoblju (npr., deset godina). Postoji
moguénost otvaranja novih radnih mjesta, prijenosa znanja, tehnologije 1 upravljackih

vjestina, i sl. [3]

3.3. Utjecaj porezne politike na privlac¢enje inozemnih ulaganja

Najcesce su koriSteni poticaji za privlacenje FDI-a iz podrucja fiskalne politike.
Medu najviSe koriStene porezne poticaje spadaju olakSice kod placanja izravnih

korporacijskih poreza. Primjer tomu je smanjenje stope poreza na dobit, oslobodenje od
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placanja poreza u prvim godinama poslovanja ili olakSice za poslovanje u slobodnim
zonama. Druga se grupa poticaja odnosi na ulaganja u dugotrajnu imovinu, a ukljucuje
ubrzanu stopu amortizacije ili oslobadanje od placanje poreza na reinvestiranu dobit. Trec¢a
se vrsta olakSica primjenjuje na prekograni¢no poslovanje. Primjerice, smanjenje uvoznih

carina i poreznih davanja u vanjskoj trgovini.

Ostali najcesce koriSteni poticaji jesu porezne olakSice u odabranim sektorima. Na
primjer, smanjenje poreza na dodanu vrijednost ili na nekretnine. Nastojanja da se
konkurentnost trziSta poveca poreznim olakSicama stvaraju opasnost od nadmetanja
zemalja 1 vecih poreznih rastere¢enja. Nadalje, to dovodi do smanjenja ukupnih poreznih
prihoda. Takva je Stetna porezna praksa posebno prepoznata u tranzicijskim zemljama koje

se nadmecu u privla¢enju inozemnih ulagaca. [3]

Po prosjecnome se poreznom opterecenju Hrvatska nalazi ispod prosjeka vecéine
zemalja Clanica Europske unije, ali 1 drugih razvijenih zemalja. U Hrvatskoj iznos olakSica,
oslobodenja 1 poticaji u sustavu poreza na dobit iz godine u godinu raste $§to moZze utjecati

na privlacnost zemlje za FDI. [23]

Na konac¢nu odluku o ulaganju utjeCu 1 nefiskalni ¢imbenici kao $to su postojanje
odgovarajuega institucionalnoga 1 zakonodavnoga okvira, raspoloZivost javne
infrastrukture, stupanj obrazovanja radne snage, jezik i ostali kulturno-povijesni ¢imbenici.
Pozitivna je strana hrvatskoga poreznog sustava vece oslanjanje na oporezivanje PDV-om,
a manje na poreze od dobiti jer jaCe oporezivanje potroS$nje,u odnosu na Stednje i ulaganja,
pozitivno utjeCe na razvoj gospodarstva. Takoder, Hrvatska ima previsoku stopu PDV-a u
turizmu. Prije svega, to se odnosi na usluge hotelijerstva i ugostiteljstva te time u velikoj

mjeri ugrozava svoju turisticku konkurentnost. [10]

Snizavanje je stope PDV-a u turizmu iz 2013. godine na 10% urodilo
Najintenzivnijim porastom investicija 1 zapoS$ljavanja. Danas su stope PDV-a na
organizirani smjesStaj 1 ugostiteljstvo vece od svih mediteranskih konkurenata. Time je
Hrvatska na dnu ljestvice konkurentnosti poslovnoga okruzenja. Stoga, u odnosu na stopu
od 10%, to znaci da je 41% manje sektorskih investicija do 2021. godine i 200 hotela
manje u sljedec¢ih 10-15 godina. [26]
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Republika Hrvatska, poput drugih tranzicijskih zemalja, nastoji mjerama porezne
politike postati konkurentna u privlacenju FDI-a. U sustav se oporezivanja dobiti uvode
promjene, posebice u podréju poreznih poticaja te oslobodenja i olakSica. Razli¢itim
mjerama fiskalne politike,s jedne strane drzava nastoji osigurati optimalni model poticanja
ulaganja, a s druge strane ne Zeli narusiti neutralnost i konzistentnost poreznoga sustava.
[20]
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(') Number of nights spent estimated using monthly data.
(*) Excluding nights spent in holiday and other short-stay accommodation establishments.

Slika 2. Stope PDV-a za restorane [34]

Slika 2. prikazuje stopu PDV-a za restorane u Europskoj uniji.Dakle, 18 zemalja
primjenjuje stopu koja je manja ili jednaka 10% za hotele, a 17 zemalja rabi sniZenu stopu
PDV-a za restorane. Stopa je od 25% na ugostiteljstvo, uz Dansku, najvisa u EU upravo u
Hrvatskoj. SniZzena stopa PDV-a moze pridonijeti konkurentnijim cijenama, povecanju
prihoda i dobiti, otvaranju novih radnih mjesta i ve¢im pla¢ama, smanjenju sive ekonomije

I poticanju investicija.
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Drzava je, prema rezultatima studije i procjenama fiskalnoga ucinka, postojece

stope od 2019. prihodovala manje po novim stopama u odnosu na one iz 2016. godine.

Stope PDVa za smjestaj i ugostiteljstvo u mediteranskim europskim zemljama

30% 25% -
25%
20% 19%
15% 13%
10% 10% 10% 10% 10% 10% 9,5%9,5% 9% 9%

10% 6,5% ™ 7%
: . . . . .
0%

HRVATSKA GRCKA SPANJOLSKA FRANCUSKA ITALUA SLOVENIA CIPAR CRNA GORA

' M STOPA PDVa ZA HOTELSKI SMJESTA W STOPA PDVa ZA UGDSTITELJSKE USLUGE

Napomena: U Crnoj Gori je usvojena stopa PDV za ugostiteljstvo od 7% za hotele kategorija 4* 15"
Napomena: U Hrvatskoj se stopa PDV od 25% primjenjuje za izvanpansionsku hranu i pice.

Izvor: Europska komisija - stopa PDV-a primijenjena u drzavama koje su élanice EU, 2017.; Ministarstvo financija CG, sijetanj 2017, godine

HD Consulting | Hrvatska gospodarska komora

Slika 3. Stopa PDV-a na smjeStaj i ugostiteljstvo [34]

Investicijski je razvojni ciklus hrvatskoga turizma, u usporedbi s konkurentskim
zemljama, ugrozen jer stalne promjene poreznoga okruzenja dugorocno stvaraju

nepovjerenje kod investitora te nas udaljavaju od ponuda viSe vrijednosti kojoj tezimo.
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Tablica 1. Porezni poticaji za ulaganje u Hrvatsku [30]

Investicija u Broj Razdoblje Razdoblje Stopa poreza
mil. eura novozaposlenih (godine) ocuvanja novih na dobit
radnih mjesta

(godine)

<1 5 ( za mikro) 10 3(SME), 5 10%
(veliki)

1do3 10 10 3 (SME), 5 5%
(veliki)

<3 15 10 3 (SME), 5 0%
(veliki)

3.4. Faze inozemnih izravnih ulaganja

Prema Dunningu postoji pet faza u kojima dolazi do priljeva i odljeva inozemnih

izravnih ulaganja [12]:

Faza |

» Slab je priljev inozemnih izravnih ulaganja, postoji potencijal buducih
investicija;

* Ne postoji odljev inozemnih izravnih ulaganja jer je zemlja neto primatelj

kapitala.

Faza Il

» Raste priljev inozemnih izravnih ulaganja;

* Raste bruto domaci proizvod i dolazi do privla¢enja dodatnih investicija u
zemlju;

* Odljev investicija u inozemstvo je jos uvijek relativno malen.

Faza lll
* Priljev inozemnih izravnih ulaganja 1 dalje je velik, ali se mijenja struktura;
» Jatanje domace ekonomije stvara snaznijima domaca poduzeca koja sada ulazu u

inozemstvo.
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e FazalV
* Pojacava se odljev ulaganja u inozemstvo zbog nizih troskova rada u inozemstvu

nego u domacoj ekonomiji.

e FazaV
* Transnacionalne kompanije (TNC) diktiraju investicijske odluke;

* Tokovi (priljevi i odljevi) inozemnih izravnih ulaganja dolaze u ravnotezu.

Dunning kombiniranjem mikro i makro razine na nacelima industrijske
ekonomije razvija Oli model. Oli pristup objaSnjava razloge nastanka inozemnih stranih
ulaganja trima stavkama:

e prednosti poduzeca koje dolazi iz vlasniStva,
e prednosti internalizacije,
o |okacijske prednosti.

4. INOZEMNA IZRAVNA ULAGANJA U TURIZAM U RH

4.1. Vaznost inozemnih ulaganja za turizam

Inozemna su se izravna ulaganja vezana za turizam manje proucavala u znanstvenoj
1 strucnoj literaturi. Vjerojatno je jedan od razloga komplicirano statisticko pracenje
turizma te njegovo svodenje na djelatnost hoteli 1 restorani za koje je lakSe precizno
odrediti pokazatelje. Najve¢i su doprinos proucavanju i statistickom pra¢enju FDI-a u
turizmu na globalnoj razini dali Svjetska turisticka organizacija (UNWTO), zatim
UNCTAD i OECD. Istrazivanja su UNCTAD-a (2007.) pokazala da FDI-ovi u turizmu
najces¢i u hotelijerstvu (ulaganja u izgradnju ili obnovu hotela, apartmana i sli¢nih
sadrzaja). Zatim, slijede ulaganja u restorane i sli¢ne objekte, kuce i stanove za odmor te u

aktivnosti iznajmljivanja opreme u putnickome prijevozu.

Obicno se proucava utjecaj FDI-a na razvoj turizma odredene drzave ili regije, kao

i metode te nacini njihovoga privlacenja. Veli¢ina, uloga i znacenje FDI-a u turizmu nekih
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drzava pokazuju odredene prednosti za cjelokupno gospodarstvo drzave. Prema
istrazivanju koje je provedeno u Grckoj pokazalo se da FDI znacajno pridonosi
zaposljavanju, unapredenju upravljackih 1 marketinSkih znanja te vjeStina 1 razvoju

nerazvijenih krajeva. [3]

Istrazivanje je pokazalo da FDI u turizmu Indije,kao zemlje koja je u razvoju
turizma, vidi moguénost povec¢anja BDP-a i zaposlenosti. Najveca se prepreka privlacenja
FDI-a nalaziu destimuliraju¢oj poreznoj politici,iako je Indija posljednjih godina postala
jedna od najprivlacnijih destinacija za FDI u turizmu. Takoder, postoji pozitivno-uzro¢na
veza i potreba da se na taj nacin popravi turisticka infrastruktura i ubrza gospodarski razvoj

zemlje. [22]

Istrazivanje koje je provedeno u Turskoj potvrduje tezu o povezanosti FDI-a i
medunarodnoga turizma. Isti¢e da se dotok stranoga kapitala u zemlju povecavao s
povecanjem prihoda od turizma. [19] Glavni su ¢imbenici koji utje¢u na priljeve FDI-a u
turizmu u Juznoj Africi percepcija turisticke destinacije, infrastruktura, ekonomska politika

zemlje, konkurentnost i prirodni resursi. [21]

U Hrvatskoj je napravljeno nekoliko istraZivanja na tu temu. U istrazivanju su se
usporedivali rezultati poslovanja turistickih kompanija prije i nakon ulaganja iz
inozemstva. Utvrdilo se da postoji pozitivna korelacija, iako je veéinom rije¢ bila o

ulaganjima u procesu privatizacije. [24]

Sto se ti¢e doprinosa FDI-a gospodarskome rastu i rastu turizma u Hrvatskoj, taj
doprinos je manji od ocekivanoga jer je vecinom rije¢ o brownfield ulaganjima ¢iji je
glavni cilj povecanje profitabilnosti, a ono se najbrze postize smanjenjem broja zaposlenih.
Na primjeru Dubrovacko-neretvanske zupanije pokazalo se da su inozemna izravna

ulaganja kvantitativno i kvalitativno oblikovala ponudi hotelskoga smjestaja toga kraja. [3]
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4.2. Motivi inozemnih ulagaca za ulaganje u turizam RH

Motiv za pokretanje FDI-a nastaje kada su ispunjena tri nuzna uvjeta [3]:

e kada postoje vlasni¢ke prednosti zbog posjedovanja specifi¢ne neopipljive imovine
(eng. ownership advantages — O);

e kada su koristi od vlastite proizvodnje, odnosno od internalizacije ve¢e od koristi
Sto ih donosi prodaja licencija (engl. internalization — 1);

e kada postoje prednosti lokacije (engl. location — L).

Lokacijski ¢imbenici ukljucuju pogodnosti vezane uz inpute na odredenoj lokaciji
(prirodni resursi, infrastruktura, cijena radne snage u usporedbi s njezinom kvalitetom,
kvaliteta drugih proizvodnih inputa), transportne troskove, pristup trzistu i razli¢ite oblike
administrativnih mjera (carine, kvote, mjere za poticanje ulaganja). Na temelju ¢imbenika
internalizacije 1 lokacije trgovacko poduzece u preteznome stranom vlasnistvu odlucuje se

je li specifi¢nu prednost unosnije iskoristavati izvozom/prodajom licencije ili pomocu FDI.

Anketno je istrazivanje percepcije Hrvatske kao FDI destinacije medu
menadZerima inozemnih trgovinskih tvrtki pokazalo da su najznaCajniji motivacijski
¢imbenici u podruc¢ju ekonomskoga i konkurentskoga okruZenja:

e zemljopisna blizina,

e kulturoloska sli¢nost,

e stabilnost cijena,

e zaposljivost domaceg stanovnistva,

e mogucénost ulaska na nova trzista.

Cimbenici privladenja u sferi drzavne politike jesu:
e tecajna politika,
e carinski sustav,
e radno zakonodavstvo,

e porezna politika.

Iako gotovo sva istrazivanja potvrduju znacajan utjecaj FDI-a na razvoj turizma,

podizanjem kvalitete turistickih objekata i usluga turizam u privlaCenju inozemnoga
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kapitala najceS¢e zaostaje za ostalim uslugama i proizvodnjom, pa ¢ak i poljoprivredom.
Logika kojom se vode inozemni ulagaci u ostalim djelatnostima najceSc¢e nije primjenjiva

na turizam.

Detaljnom analizom pojedinih aspekata FDI-a u turizmu, posebno djelatnost
djelatnosti hotela i restorana uocene su prednosti vlasniStva koje omogucuju efikasno
natjecanje sa domacim tvrtkama. Prepoznate su i prednosti lokacije kao S$to su ulazak na
veliko trzite, jeftina radna snaga, bogata kulturna bastina ili ugodna klima. Cimbenik
internalizacije nije uvijek pozitivno aspektiran. Ono $to privla¢i inozemne investicije u
hotele jest cinjenica da su one najCeS¢e kapitalno intenzivne, omoguéuju bolje
prepoznavanje brenda multinacionalne kompanije te da postoji nedostatno upravljacko
znanje u zemlji domacinu. Kao ¢imbenici koji ne idu u prilog inozemnim ulagac¢ima
navode se sklonost pojedinih vlada nevlasnickim ulaganjima, porast menadzerskih znanja

u zemlji domacinu te ¢esto razdvajanje vlasnistva i kontrole.

Prema portfeljnojketeoriji glavni motiv za poduzimanje investicije Zelja vlasnika
odredenoga portfelja da maksimiziraju njegovu vrijednost, odnosno ocekivani prinos
portfelja uz Sto manji rizik. Prema tomepristupu FDI je mogu¢ kada je ocekivani prinos
aktive niZi od prinosa domace imovine koja predstavlja odnos izmedu oc¢ekivanoga prinosa
domacih investicija i investicija u inozemstvu manjih od jedne. Medutim, postoje odredeni
problemi s portfeljnom teorijom objasSnjavanja motiva ponudaca FDI: ,,Gledaju¢i samo
portfelj inozemnoga ulagaca 1 isklju¢uju¢i kontrolu koja donosi FDI, ova teorija moze
objasniti razliku izmedu sklonosti multinacionalne kompanije prema zajmovima i sklonosti
prema kunji dionica, tj. vlasnickih vrijednosnica, ali ne moZe razli¢ite dionice koje se

kupuju radi upravljanja od dionica koje se kupuju radi investiranja.*

Druga skupina motiva za provodenje FDI ukljucuje eksternalije ili nesavrSenosti
trziSta koje se internaliziraju ili eliminiraju pomoc¢u inozemnoga ulaganja. To
povezivanjem stvara ulaganje s maticnim poduzeéem: ,,Pri tome se razlikuju tehnoloske
eksternalije koje se sastoje od opadanja prosjecnih fiksnih troskova kapitalno intenzivnih
industrija 1 povecanja proizvodnje zbog FDI te eksternalije zbog nesavrSenosti na trzistu
faktora rada ili kapitala, ili znanja i vjestina kada se te nesavrSenosti iskoriStavaju kako bi

se FDI dodatno povecali efekti ekonomije razmjera mati¢noga poduzeca.*
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Tre¢a skupina motiva temelji se na teoriji industrijske organizacije: ,,Prema toj
teoriji oc¢ekivani prinost od podruznice nastale FDI veéi je od prinosa domacéega poduzeca
kojem se primjerice ustupa licencija zbog blizine trziSta, nizih troskova rada ili kapitala,
mogucega osvajanja vecega djela trzista 1 drugih povoljnijih uvjeta na lokalnome trzistu.
Odredenome poduzecu, da bi prosirilo svoju aktivnost u druge zemlje, potrebne su neke
specifi¢ne prednosti pred lokalnim konkurentima u koje se ubrajaju napredna tehnologija,
zaStitni znak, patenti, ekonomija obujma te upravljacka i1 marketinSka znanja, Sto se

zajedno naziva neopipljivom imovinom.*

Cetvrta se skupina motiva temelji na racionalizaciji troskova Kkapitala.
Multinacionalna poduzeca osnivaju podruznice u inozemstvu zato §to im je dug jeftiniji
nacin financiranja od vlasni$tva, $to radije investiraju jer moraju u svome poslovanju imati
odreden omjer duga. Takoder, isplativije im je imati investicije u pasivu u inozemstvu u

obliku izravnoga ulaganja,nego placati dividendu dioni¢arima.

Drustvene Kkoristi ili dobitci od FDI u zemlji-primatelju mogu biti brojne:
»Stvaranje dobiti od strane multinacionalne kompanije koja se oporezuje osigurava znatne
priljeve u drzavni proracun. S druge je strane, jedna od uobicajenih fiskalnih mjera za
privlacenje FDI oslobadanje od poreza. Postoji moguénost otvaranja novih radnih mjesta i
u vezi s time prijenosa znanja, tehnologije 1 upravljackih vjestina. Opcenito, moZe se reci
da FDI mogu poboljsati kvalitetu radne snage 1 ljudskoga kapitala u zemlji domacinu, npr.
osposobljavanje zaposlenika na novim strojevima ili uporabom novih procesa proizvodnje.
Iskoristavanje komparativnih prednosti lokalnoga gospodarstva s ekonomijom razmjera
inozemnoga ulagaca mozZe biti vazan element za proboj domace proizvodnje na svjetsko

trziste.

Ulazak inozemnih tvrtki u proizvodni sektor moze prouzrociti jacanje konkurencije
Sto povecava pritisak na efikasnije poslovanja ostatka sektora. Zemlja primatelja je
motivirana ¢injenicom da se ulazni FDI ne ukljucuje u inozemni dug zemlje pa zemlje
imaju dodatni motiv da prikupe viSe izravnih ulaganja s obzirom na to da su ostale stavke
na kapitalnome 1 financijskome racunu platne bilance. ,,Potencijalne drustvene troskove
FDI mogu prouzro€iti smanjenost zaposlenosti zbog racionalizacije radne snage u

preuzetom poduzecu ili na makrorazini zbog istiskivanja neuspjesnih domacih tvrtki.
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Zatim, mogu se pojaviti poremecaji na trziStu rada. Odnosno, moze se smanjiti koli¢ina

dobrih poslova i povecati koli¢ina losih poslova.* [2]

4.3. Odrednice izravnih ulaganja u turizam u RH

Inozemna su izravna ulaganja u turizmu relativno mala u usporedbi s ulaganjima u
druge djelatnosti, kao i u odnosu na domaca ulaganja. Udio turizma u ukupnim svjetskim
FDI-ovima je samo od 1% do 2%. Inozemna su ulaganja u podrucje turizma najvise
usmjerena u zemlje u razvoju. Proces je privatizacije devedesetih bio medu glavnim
pokreta¢ima takvih ulaganja pri ¢emu su inozemni investitori uglavnome kupovali i
obnavljali stare hotele. Investitorezanima isplativost investicije u korelaciji s rizikom

realizacije, rokovima i ostalim vanjskim ¢imbenicima. [3]

U Hrvatskoj je profitabilnost investicija u hotele niska, odnosno rok je povrata
predug. Takoder, struka navodi da je 60% zauzetosti smjestajnih kapaciteta donja granica

pri kojoj se moze posti¢i kvalitetan povrat investicije. [26]

Prosjek cijelogodiSnje zauzetosti hotelskih soba u Europi iznosi 65%, dok je u
Hrvatskoj samo oko 45%. Najbolje pokazatelje imaju hoteli s pet zvjezdica, dok su
najlosije popunjeni hoteli s dvjema zvjezdicama (26%). U javnosti je ponekad prisutan
negativan stav prema inozemnim ulaganjima potpomognut ¢injenicom da velik dio
imovine u Republici Hrvatskoj posjeduju stranci. Stoga, potrebno je utvrditi opravdanost
takvih ulaganja, kao 1 njthov doprinos povecanju blagostanja lokalnih poduzeca, a time 1
drzave. Osim §to su stabilan 1 dugorocan izvor kapitala, smatra se da su FDI i kanal kojim
se prenose suvremene tehnologije, upravljacka i organizacijska znanja. Pomoc¢u njih se

domace gospodarstvo integrira u medunarodne tijekove kapitala i trgovine.

Osnovni pokazatelji pri razmatranju ulaganja za Hrvatsku u usporedbi s ostalim
srednjoeuropskim tranzicijskim zemljama pokazuju umjerenu konkurentnost. Dakle,
pokazuju da je to mala zemlja prema broju stanovnika, umjerene potrosacke snage prema
BDP-u po glavi stanovnika, slabijega prosjeénog realnog rasta BDP-a, visoke
nezaposlenosti s umjerenim akumuliranim priljevom inozemnih ulaganja te niskom

inflacijom.
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Naznake pozitivnih kretanja u dijelu trgovine i plasmana proizvoda na treca trzista
postoje carinska zastita hrvatskog trziSta smanjena je ulaskom u WTO. Zabrinjava visoka
neefikasnost i korumpiranost hrvatskih institucija i administracije, $to su registrirale i
relevantne svjetske institucije. Pojacanu investicijsku aktivnost inozemnih ulagaca, koji su
pokazali zanimanje za Hrvatsku, i srednjorocni ekonomski rast treba poduprijeti

konsolidacijom fiskalne politike definirane.

Medu najvaznijim prirodnim resursima Hrvatske pripada mediteranska klima u
kombinaciji s 5835 km dugom morskom obalom te 1185 otoka (66 naseljenih). Zbog
takvoga se prirodnoga okruzja razvija turizam. Buduc¢i inozemni ulagaci koji se Zeleodrzati
na trzi$tu, moraju poslovati s dobitkom, unato¢ tome §to je Hrvatska i dalje zemlja
podloZzna sezonalnost. No, prelijevanje pozitivnih efekata poslovanja privatiziranih tvrtki
moze se ocekivati i u hotelima na drugim obalnim podrucjima s obzirom na to da se
sposobnost uprava neprivatiziranih hotelskih tvrtki moze mjeriti prema dostignu¢ima

trzi$nih leadera.

Sto se ti¢e infrastrukture Hrvatske, bez obzira na to $to drzava daje investicije u
ceste, nije postignuta zadovoljavajua razina infrastrukture nuzna za normalno
funkcioniranje ekonomskih subjekata, a time i za FDI. Primjerice, to je zbog loSega stanja
zeljeznica 1 nepotpunih cestovnih pravaca. Takoder, vlada pravna zamrSenost i
administrativna sporost pri otvaranju novih poduzeca jer lokalne vlasti razliCito pristupaju

zemljisSnome reguliranju i komunalnim naknadama. [3]
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5. STRUKTURA INOZEMNIH ULAGANJA U TURIZAM U RH

. Promatraju li se agregatni pokazatelji inozemnih izravnih ulaganja, poput udjela
ukupnih stranih ulaganja u BDP-u, Hrvatska se svrstava medu ponajbolje nove zemlje
¢lanice EU-a. Nadalje, ukupna ostvarena inozemna izravna vlasni¢ka ulaganja u Hrvatsku

u znatnoj se mjeri odnose na vlasni¢ka ulaganja u financijski sektor.

Premije su stranoga vlasniStva u razli¢itim djelatnostima gospodarstva preradivacka
industrija, trgovina, turizam (hoteli i ostali smjestaj), informacijske tehnologije i razlicite
profesionalne usluge. Postoje organizacijske i tehnoloske premije stranoga vlasniStva u
svim djelatnostima, osim turizma. lzostanak se premije stranoga vlasni$tva u turizmu moze
objasniti ¢injenicom da hrvatskim hotelijerskim sektorom dominiraju domaéim hotelskim
lancima koji su izrazito konkurentni i kapitalizirani te se smatraju perjanicama ne samo

hrvatskog turizma nego cjelokupnoga gospodarstva.
Budu¢i da domace turistiCke kompanije imaju dugu tradiciju poslovanja jo§ iz

vremena prije gospodarske tranzicije i nemaju problema s pristupom kvalitetnome

financiranju, strano vlasnistvo ne bi trebalo donositi znac¢ajnu premiju u turizmu.

Tablica 2. Izravna inozemna ulaganja u Republici Hrvatskoj [29]

VLASNICKA ULAGANJA DUZNICKI INSTRUMENTI
U . u

GOUNS oyt A0S horomaino  DOBID  poduzate M99 honzoniany  UKUPNO

izravno_g (obrnuto povezani’h izravno_g (obrnuto povezanih

ulaganja ulaganje) poduzeca ulaganja ulaganje) poduzeca
2010. -280,8 0,0 119,8 7.3 104,6 13,0 379,7 343,6
2011. -129,2 0,0 74,3 7.4 89,1 -36,8 27,6 37,7
2012. 105,6 0,0 0,5 -70,8 18,2 16,1 -115,8 -46,2
2013. 56,0 0,0 6,4 -163,5 3.2 30,5 59,9 -13,9
2014. 1.565,0 0,0 0,4 -212,0 167,3 33,2 66,9 1.620,1
2015. 389,7 0,0 2,4 -446,0 115,1 -32,3 -208,7 -179,7
2016. 111,0 0,0 -192,7 -1.562,8 54,7 49,7 -89,1 -1.629,1
2017. 386,7 0,0 -0,7 -1.239,4 101,7 -16,7 95,6 -672,8
2018. 102,2 0,0 -0,5 55,4 -23,2 70,0 57,7 261,5
2019.% 1034 0,0 0,7 103,3 -100,2 -15,5 134,7 225,0
UKUPNO 5.883,5 0,0 8,6 -3.038,7 1.055,3 130,8 352,4 4.391,9
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Tablica 3. Izravna ulaganja prema djelatnostima [29]

Djelatnost 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 201% UKUPNO

Trgovina na veliko,

osim trgovine

motornim vozilima i

motociklima 41,7 -126,8 88,5 -12,7 -42,0 78,9 96,3 96,2 74,0 92,3 2.964,2

Poslovanje

nekretninama 166,2 225,3 -17,3 194,2 55,2 -19,9 308,5 784 -67,9 86,1 2.193,1

Vlasnicka ulaganja u 265,

nekretnine 175,0 150,7 168,4 159,7 155,8 168,6 198,2 223,3 230,9 5 2.108,9

Telekomunikacije -77,9 17,8 -44.5 -12,8 116,9 -2,8 60,8 90,7 76,0 4,5 2.034,5

Trgovina na malo,

osim trgovine

motornim vozilima i

motociklima 104,7 52,6 81,1 -43,1 165,1 78,2 80,7 181,2 108,6 55,6 1.984,3
128,

Smijestaj 144,8 -19,9 48,7 4,4 188,1 42,2 25,2 55,6 61,1 1 1.334,7

Gradnja zgrada 11,9 48,8 34,2 28,9 35,5 10,4 106,8 1234 -39,7 257 1.174,7

Proizvodnja

prehrambenih

proizvoda 51,7 14,7 -10,1 -29,1 62,3 4,6 -9,8 37,2 -1,4 34,9 66,0 431,7

Sportske djelatnosti

te zabavne i

rekreacijske

djelatnosti 0,3 20,5 12,9 103,5 12,4 28,1 30,6 18,2 16,4 09 154 343,5

Informacijske

usluzne djelatnosti 0,4 3,5 0,7 1,9 2,1 4,9 5.2 59,7 6,9 8,8 6,6 119,3

Vodeni prijevoz 6,5 9,6 -15,0 -56,9 3,7 -0,1 7,1 16,1 -2,4 42,1 14,2 118,6

Promidzba (reklama

i propaganda) i

istrazivanje trzista 0,8 5,0 15,2 4,6 0,3 0,1 15 4,0 4,0 5,7 12,0 104,5

Kopneni prijevoz i

cjevovodni transport 0,3 18,6 0,8 -1,1 -1,8 -0,2 15,9 0,3 17,3 43,9 -5,5 86,6

Emitiranje programa 0,0 4,7 23,2 0,3 2,4 1,2 0,0 4,5 3,9 33 17,9 85,1

Djelatnosti pripreme

i usluzivanja hrane i

pi¢a 3,0 -18,3 0,5 4,3 0,8 2,9 -0,1 1,7 1,1 -04 -0,6 19,0

Proizvodnja koze i

srodnih proizvoda 0,4 13,8 12,0 13,3 34 -4,1 -37,3 -16,3 -26,5 -16,1 12,7 17,2

Djelatnosti

iznajmljivanja i

davanja u zakup

(leasing) 0,2 -74,4 -16,7 -15,1 -5,7 -6,7 6,1 9,4 13,8 32,4 4,8 11,0
Putni¢ke agencije,

organizatori

putovanja

(turoperatori) i ostale

rezervacijske usluge

te djelatnosti

povezane s njima 6,8 -16,7 55 -7,4 -11,2 -7,5 -9,1 -12,0 5,6 0,0 21,0 -3,5

Proizvodnja

namjestaja 51 -1,7 2,1 0,3 -1,3 -28,2 -13,6 5,8 -7,7 232 114 -8,9

Proizvodnja ostalih

prijevoznih

sredstava 1,3 5,9 -2,6 0,1 0,1 0,2 35 -0,7 3,8 14,0 -0,7 -19,2

Gradnja gradevina

niskogradnje -0,7 -5,5 -62,0 52,5 19,1 21,1 64,1 4,2 -29,2 -6,3 -56,4 -27,0

Ostale djelatnosti® 16,2 27,5 65,8 51,3 64,1 42,6 18,5 31,7 31,3 27,9 16,7 602,9

183,

Nepoznato® 58,6 -1,1 17,2 -3,1 23,3 65,3 -15,6 18,8 39,9 -8,4 8 514,5
1.040 1.23

UKUPNO 1.158,9 1.153,7 894,7 1.014,7 734,2 2.309,3 30,1 370,0 460,4 9 7,2 31.792,5

Od toga:
Kruzna izravna
ulaganjas) -618,6 1.485,8 2.359,4
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Prema podacima iz 2019. godine revidirana je serija podataka izravnih ulaganja,
duznicki instrumenti, zbog revizije podataka o inozemnome dugu poc¢evsi od 2010. godine.
Podaci ukljucuju i1 kruzna izravna ulaganjaimaju kao ucinak povecanje izravnih ulaganja u
obaju smjerova (u Republiku Hrvatsku i inozemstvo) za isti iznos. Ta je vrsta izravnih
ulaganja evidentirana u prosincu 2008. (825,7 mil. EUR), kolovozu 2009. (666,5 mil.
EUR), prosincu 2010. (-618,6 mil. EUR) i lipnju 2014. godine (1.485,8 mil. EUR).

Podaci su o turistickim kretanjima, turisti¢koj potros$nji i ekonomskim ucincima
turizma ipak rezultat tek znanstveno utemeljenih procjena, a ne preciznih izracuna. SloZena
se metodologija mjerenja ucinaka, mjerenje fizickih ekonomskih ucinaka, temelji na
brojenju fizi¢kih jedinica. Pokazatelji se financijskih ekonomskih uc¢inaka odnose na

kretanje veli¢ine i strukture inozemnih ulaganja po pojedinim djelatnostima.

Prema izvjestaju Global tourism locations of the future 2017/2018 (Globalne
turisticke destinacije buducnosti), vodece britanske publikacije Financial Timesa za posao
Magazine, svrstalo je Hrvatsku na visoko sedmo mijesto destinacija s najve¢im FDI
potencijalom za investiranje u turizam. Hrvatska je bila izmedu 43 svjetske turisticke
destinacije, kao jedna od zemalja s najve¢im napretkom u podru¢ju unapredenja turisticke
infrastrukture, smjestaja, inicijativa za razvoj turizma te za investiranje u hotele i kruzing
segment nautickog turizma. Hrvatska je osim atraktivne turisticke destinacije, atraktivna i

za ulaganja.

Investicije u privatnome sektoru ukljucuju ulaganja u hotele, kampove, nautiku i
ostale vrste smjeStajnih objekata, sadrzaje i1 atrakcije. Investicije u javnome sektoru
ukljucuju ulaganje u sredista za posjetitelje, plaze, Setnice, itd. Investicije u 2017. godini

iznosile su 817 milijuna eura, a 2016. godine 676 milijuna eura.
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5.1. Ekonomski ucinci inozemnih ulaganja u turizam

Izravna strana ulaganja u turisticki sektor poti¢u ekonomski rast povecanjem
dohotka, porastom zaposlenosti u zemlji, povec¢anjem deviznih promjena i poboljSanjem
raspodjele dohotka. Takoder, utjeCu na rast promovirajuci proizvodne kapacitete zemlje
ukljucujuéi povecéanu produktivnost domacih tvrtki, povecanju integracije u globalno

trziste 1 sl.

Aspekt je stvaranja novih radnih mjesta izravnih stranih ulaganja u turizmu jedan
od vazan doprinos ublazavajuc¢i gospodarski rast i razvoj zemlje-domacina. U turizmu se
zapoSljavaju lokalni stanovnici u hotelima, restoranima i drugim turistiCkim usluznim

djelatnostima.

Inozemni ulaga¢i povremeno ulazu u usluge zra¢noga i cestovnoga putnickog
prometa. Vrlo su rijetka ulaganja u ostale turisticke aktivnosti kao §to je cestovni i vodeni
putni¢ki promet, rezervacijski sustav, putnicke agencije, usluge u kulturi te sportu i
rekreaciji. Znacajan je utjecaj FDI na razvoj turizma, najce$¢e podizanjem kvalitete
turistickih objekata i usluga. Njihov je udio u ukupnim svjetskim inozemnim izravnim

ulaganjima od 1 do 1,5 %.

Turizam u privlaéenju inozemnoga kapitala zaostaje za ostalim uslugama i
proizvodnjom, pa cak i poljoprivredom. Posljednje dostupno Izvjes¢e o ulaganjima u
svijetu usporeduje kretanje priljeva FDI u razlicite sektore svjetskoga gospodarstva u
razdoblju po¢etkom devedesetih te dvadesetak godina poslije. U prvome je promatranom
periodu FDI u hotelijerstvo ¢inio 1,69% ukupnih svjetskih FDI da bi se poslije taj udio
smanjio na 0,51 %. Istovremeno je udio inozemnih ulaganja u hotelijerstvo u svjetskim

ulaganjima u usluzne djelatnosti smanjen s 3,11 % na 0,81 %. [20]
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Tablica 4. prikazuje naj¢esée FDI aktivnosti u turizmu. Tako se vidi da se najvise

ulaze u hotele, restorane, vikendice te opremu za iznajmljivanje.

Tablica 4. Najcesce turisticke FDI aktivnosti [31]

Ucestalost pojave izravnih stranih ulaganja

NAJCESCE PONEKAD RIJETKO

Hoteli

Restorani

Vikendica

Oprema za iznajmljivanje

Usluge Zeljeznickog prijevoza putnika
Usluge zra¢nog prijevoza putnika
Usluge cestovnog prijevoza putnika
Usluge prijevoza putnika na vodi
Usluge podrske putnickom prometu
Putnicke agencije i slicno

Kulturne usluge

Sportske i ostale usluge

*

*
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5.2. Utjecaj inozemnih izravnih ulaganja na uspjeSnost poslovanja u hotelijerstvu

Ulaganja u hotelijerstvo predstavljaju nuzan preduvjet njegova razvoja. U uvjetima
se ogranicene ponude kapitala na domac¢emu financijskom trzistu rjeSenje nerijetko vidi u
privlacenju inozemnih izravnih ulaganja (FDI). DosadaSnja su ulaganja u hotelijerstvo
Hrvatske uglavnom bila usmjerena na rekonstrukciju i obnovu postojec¢ih objekata s ciljem
unapredenja kvalitete, a ondaposebno na izgradnju novih hotela i stvaranje novih
proizvoda. Na nepovoljan je trend ulaganja djelovalo viSe ¢imbenika kao $to je oteZano
financiranje projekata, pri ¢emu komercijalne banke traze vece udjele vlastitoga kapitala
investitora. Takoder, utjecaj nedavne krize na poslovanje sektora koji je povezano sa
smanjenom moguc¢no§¢u financiranja razvitka vlastite akumulacije. Kao rezultat ovih
¢imbenika, ulaganja u hrvatska hotelijerstva znatno su smanjena u odnosu na prethodna
razdoblja. [27]

Prema istrazivanju, hoteli koji imaju inozemna ulaganja posluju uspjesnije jer FDI
kapitalom dobivaju nova znanja i nac¢ine upravljanja koji su bolji od domacih. Najéesce
postoje razlike u inozemnome i domacéeme ulaganju zbog nedovoljnoga znanja i iskustva
domacih ulagaca. Isto tako, inozemni ulagaci viSe brinu 0 profitabilnosti, nego $to to ¢ine

domaci ¢emu je rezultatopcée bolje poslovanje hotela.

Prema podacima dobivenim od FINA-e kumulativnho promatrano, inozemni
poduzetnici u hotelijerstvu ostvaruju vece prihode, ali 1 ve¢e gubitke od domacih. Na razini
individualnih poduzetnika medu najboljim hotelijerima podjednako su rasporedeni
inozemni i domaci. Nadalje, situacija je sli¢na i medu najve¢im gubitnicima. Empirijska je
analiza potvrdila ve¢u uspjesnost FDI-a od domacih ulaganja samo kada se promatraju
zauzetost smjeStajnih kapaciteta i podizanje kvalitete hotelskoga smjestaja na najvisu
razinu. Kada se pak promatraju financijski rezultati poslovanja, zakljucuje se da su na njih
veci utjecaj imala domaca ulaganja. Moguce je objaSnjenje oscilacija priljeva FDI-a u
nedostatku greenfield investicija te u ¢injenici da je povrat ulaganja u podizanje kategorije
hotela ponekad duzi i od deset godina tako da se efekti pove¢anih FDI-a ne mogu ocekivati

u kratkome roku.

29



Prema provedenome istrazivanju, ulaganja su u hrvatsko hotelijerstvo jo$ uvijek
nedostatna, a u praksi su se dogodili i neki izuzetno neuspjeli FDI projekti ¢ak i u sferi
greenfield investicija. Istim je istraZzivanjem provedena regresijska analiza koje je pokazala
da nema znacajne razlike izmedu FDI-a i domac¢ih investicija.Takoder, pokazuje da je za
razvoj i uspjesno poslovanje hotelijerstva jedino presudno da su ulaganja kontinuirana i
dobro vodena. Zaklju¢no, moze se utvrditi da su rezultati prikazanih primarnih i
sekundarnih istrazivanja vrlo sli¢ni, odnosno da je pretpostavka o boljem poslovanju FDI
hotelijera u odnosu na domace, u Hrvatskoj samo djelomi¢no to¢na. Analizom je
potvrdeno da je Hrvatska porezno relativno konkurentna destinacija, no FDI-i ne dolaze u
znacajnijim iznosima zbog drugih problema kao $to su administrativne prepreke, visok

stupanj korupcije i ¢este izmjene propisa. [20]
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6. ZAKLJUCAK

Razvoj turizma utje¢e na ekonomsku korist te je opravdano stekao status iznimno
vazne komponente nacionalnih gospodarstava mnogih zemalja, pa tako i Republike
Hrvatske. Izra¢un ukupnih ekonomskih ucinaka, koji se ostvaruju po osnovi turistickih
putovanja, znafe zbrojiti svu potro$nju na proizvode i usluge razli¢itih gospodarskih
djelatnosti u okviru nacionalnoga gospodarstva koju posjetitelji realiziraju tijekom
turistickoga boravka. 1z svake gospodarske djelatnosti koja sudjeluje u formiranju
turisticke ponude treba izdvojiti samo onaj dio ucinaka koji strukturno pripada ucincima

turizma.

Nadalje, vaznost turizma za nacionalno gospodarstvo proizlazi iz njegovih brojnih
ekonomskih funkcija i ekonomskih ucinaka, ali i brojnih odnosa koji nastaju u sustavu u
kojem turizam djeluje i kojem pripada. Bit razvoja turizma pociva na Cinjenici da se
turizam razvija ponajprije zbog njegovih ekonomskih koristi koje, u ve¢oj ili manjoj mjeri,

pridonose razvoju nacionalnoga, regionalnoga, a osobito lokalnoga gospodarstva.

Osim toga, inozemna su izravna ulaganja sva ulaganja u domace poduzece ona
ulaganja gdje strani investitor stje¢e 10% ili vise vlasni$tva nad obi¢nim dionicama
poduzecéa ili ekvivalentni iznos glasackih prava. NajéeS¢e se smatra da se inozemna
izravna ulaganja prvotno razlikuju od drugih oblika priljeva privatnoga inozemnog kapitala
po trajnome interesu u ciljnome poduzecéu i aktivnome sudjelovanju inozemnih investitora

u procesu upravljanja poduzecem.

Inozemna izravna ulaganja u turizmu najces¢i su u hotelijerstvu (ulaganja u
izgradnju ili obnovu hotela, apartmana i slicnih sadrzaja), a zatim slijede ulaganja u
restorane i slicne objekte, kuée i stanove za odmor te u aktivnosti iznajmljivanja opreme u

putnickom prijevozu.

Inozemna izravna ulaganja vazan su faktor za povecanje zaposlenosti, proizvodnje i

izvoza svake zemlje, a njihovo privlac¢enje postalo je prioritet mnogim zemljama.

31



[1]

[2]

[3]

[4]

[5]

[6]

[7]

[8]

[9]

[10]

[11]

[12]

[13]
[14]

[15]
[16]

[17]

LITERATURA

Andri¢, N. (1980.) Turizam 1 regionalni razvoj, Informator, Zagreb, str. 26

Babi¢, M i Babi¢, A., Medunarodna ekonomija, MATE, Zagreb, 2000., str. 201.
Babi¢., A., Pufnik, A., Strucka, T., Teorija i stvarnost inozemnih izravnih ulaganja u
svijetu i u tranzicijskim zemljama s posebnim osvrtom na Hrvatsku, Zagreb, 2001.
Bartoluci, M., Cavlek, N.: Turizam i sport — razvojni aspekti, Skolska knjiga,

Zagreb, 2007.

Bartoluci, M.: Upravijanje razvojem turizma i poduzetnistva. Zagreb: Skolska knjiga.
2013.

Blazevi¢, B.: Turizam u gospodarskom sustavu. Opatija: Fakultet za turisti¢ki i
hotelski menadzment. 2007.

Druzi¢ M., i Andabaka A. Gospodarsko znacenje turizma, u: Tica. J., Obadi¢, A
(ur.): GH, Ekonomski fakultet Zagreb, 2016., str. 419.

Geié, S.: Turizam i kulturno-civilizacijsko nasljede, Veleuciliste u Splitu, Split, 2002.
letto-Gillies, Grazia,: Transnational corporations and international production:
Concepts, theories and effects. Cheltenham, UK; Northampton, MA: Edward Elgar.
2012.

Jel¢i¢, B., Bejakovi¢, P. Razvoj i perspektive oporezivanja u Hrvatskoj. Radovi
Odsjeka za ekonomska istrazivanja Zavoda za povijesne i1 drustvene znanosti Svezak
39 Ur. Gordan Druzi¢. Zagreb: Hrvatska akademija znanosti i umjetnosti. 2012.
Jovanovié, P., Upravljanje investicijama, Privredna Stampa, Beograd, 1979., str. 450.
JoSi¢, M., Inozemna izravna ulaganja u funkciji izvoza: slu€aj Hrvatske, Skup
znanstvenih radova, Zbornik ekonomskog fakulteta, Zagreb,2008., br. 6, str. 16
Koncul N., Ekonomika i turizam, Mikrorad d.o.0., Zagreb, 2009

Orsini, K.: What drives Croatia’s high import dependence? European Commission,
Directorate General for Economic and Financial Affairs, Economic Brief, 2017.
Petri¢, L.: Osnove turizma, Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet, 2003.

Viduci¢, V.: Pomorski turizam. Prometne, razvojne i ekoloSke dileme, SveuciliSte u
Splitu,m Pomorski fakultet, Split, 2007.

Ani¢, I. D., Jovancevi¢, R. Impact of Motivational Factors for Foreign Equity

Investments in the Croatian Trade Sector. U: Jovanéevi¢, R. Sevié, Z. (eds.), Foreign

32



[18]

[19]

[20]

[21]

[22]

[23]

[24]

[25]

[26]

[27]

[28]

Direct Investment Policies in South-East Europe. London: Greenwich University
Press; Zagreb: University of Zagreb Faculty of Economics and Business; Political
culture. 143-158; 2006.

Cvijanovi¢, V., Izravna strana ulaganja kao izvor financiranja investicija:usporedna
analiza tranzicijskih ekonomija s primjerom RH, Financijska teorija i praksa, Sinisa
Kucié, Ekonomski fakultet, Frankfurt, 2002, br.4, str. 879.

Katirciogly, S. FDI and economic growth in Turkey: an

empirical investigation by the bounds test for co-integration and causalty tests.
Ekonomska istrazivanja. Vol.22 No.3. 2009; 1-8.

Pletikosa D. Stavovi strucne javnosti o utjecaju domacih i inozemnih izravnih
ulaganja na uspjesnost poslovanja u hotelijerstvu. Ekonomska misao i praksa. 2015
Dec 17(2):449-70.

Snyman, J. A., Saayman, M. Key factors influencing direct investment in tourism
industry in South Africa. Tourism Review, Vol. 64 Iss 3 49-58, 20009.

Subbarao, P.S. (2008). A Study of Foreign Direct Investment in Indian Turism.
Conference on Tourism in India — Challenges Ahead, 15-17 May 2008, IIMK.
http://dspace.iimk.ac.in/bitstream/2259/544/1/, (pristupljeno: 01.07.2020)

Simurina, N., Buergler, T. Specifi¢nost sustava oporezivanja dobiti poduzeéa u
Hrvatskoj i njihov utjecaj na poreznu konkurentnost u Zborniku radova s
konferencije: Skrivena javna potro$nja — Sada$njost i buduénost poreznih izdataka
(Ur. Brati¢, F. 1 Fabris, M.), Zagreb: Institut za javne financije. 2012.

Stokovi¢, 1. The role of the FDI in Croatia’s tourism sector. 45th Congress of the
European regional science association “Land use and water management in a
sustainable network society”, Vrije Universitet Amsterdam. 2005. 790-812.

Prijedlog strategije razvoja turizma Republike Hrvatske do 2020. godine, Zagreb,
2013.

Institut za turizam Glavni plan i strategija razvoja turizma Republike Hrvatske —
IzvjeStaj 12: Programi 1 investicijski projekti za implementaciju vizije razvoja
turizma RH. Zagreb: Institut za turizam. 2012.

Strategija razvoja turizma Republike Hrvatske do 2020. godine. NN 55/13, Zagreb:
Ministarstvo turizma

Bule, M. Cudina, A., Inozemna izravna vlasni¢ka ulaganja i premija stranog
vlasnistva: slucaj Hrvatske, HNB, https://www.hnb.hr/documents/20182/2956831/i-
055.pdf/ee2097a7-998f-0862-3268-08abb6cff30d ( pristupljeno: 21.08.2020)

33



[29] HNB,https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/sektor-inozemstva/inozemna-
izravna-ulaganja
[30] Ministarstvo gospodarstva RH, https://www.mingo.hr/
[31] World investment report,
https://unctad.org/en/pages/PublicationArchive.aspx?publicationid=724
[32] lzravan udio turizma u BDP-u, https://www.cimerfraj.hr/aktualno/tsa-statistika-2016
(pristupljeno: 24.06.2020)

[33] Siganlitics,https://novac.jutarnji.hr/novcanik/hrvatska-je-u-prosincu-prosle-godine-
zabiljezila-52-posto-vise-nocenja-stranih-turista/9961519/ (pristupljeno: 26.06.2020)
[34] Rihelj, G. Ugrozeni investicijski ciklus turizma, https://hrturizam.hr/studija-stope-
pdv-u-turizmu-predvida-41-manje-investicija-71-manje-novozaposlenih-2021-

godine/ (pristupljeno: 02.07.2020)
[35] Hrvatska je sedma destinacija u svijetu za investicije u turizmu,
https://www.htz.hr/hr-HR/press/objave-za-medije/hrvatska-je-sedma-destinacija-u-

svijetu-za-investiranje-u-turizam(25.08.2020)

34



POPIS SLIKA

Slika 1. Prihodi od turizma i zaposlenost, 2016. [33].......ccccieiieieiiieieeie e 8
Slika 2. Stope PDV-a za reStorane [34].......ccuovrieieieieiesic s 14
Slika 3. Stopa PDV-a na smjestaj i ugostiteljstvo [34] ......coooiiiiiiiiiiiiieieeeee 15

35



POPIS TABLICA

Tablica 1.Porezni poticaji za ulaganje U HIVatSKU ..........ccccovveieiieiicie e 24
Tablica 2. Izravnna inozemna ulaganja u Republici HrvatsKoj..........cccccovvviieiieiecccceeen, 24
Tablica 3. Izravnna ulaganja prema djelatnoStima...........ccoceviriiiiiiieice e, 25
Tablica 4. Najcesce turisticke FDI aktiViost......c.ccveiieiiiiiiiiiie e 28

36



