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Analiza greenfield i brownfield ulaganja

SAZETAK

Inozemna izravna ulaganja dio su medunarodnog trzista i predstavljaju najkompleksniji i
najslozenijih nacin ulaska na inozemno trziste. Ova ulaganja zemlji primateljici donose brojne
koristi poput ekonomskog rasta, transfera novih tehnologija i know how-a, utjeCu na rast
zaposlenosti i investicija. U praksi inozemna izravna ulaganja mogu se pojaviti u obliku greenfield
ulaganja koja se odnose na potpuno nova ulaganja koja se pokre¢u u inozemstvu. Za ovaj oblik
ulaganja razli¢iti autori su suglasni kako ulaga¢ ima potpunu kontrolu, ona nose veliki povrat, a
vlasti raznih zemalja nude odredene vrste poticaja ili poreznih rastereCenja. S druge strane
greenfield ulaganja su iznimno slozena 1 rizicna za realizaciju te traZze angazman velikih
financijskih sredstava. Osim za greenfield ulaganja neki se ulagaci odlucuju za drugi oblik
ulaganja, odnosno brownfield ulaganja koja se u najve¢oj mjeri realiziraju kupovinom poduzeéa u
inozemstvu. Kada pokre¢u brownfield ulaganje, ulagaci obi¢no Zele brzo u¢i na pojedino trziste 1
iskoristiti odredene benefite kao pristup lokalnoj imovini, postrojenju, distribucijskoj mrezi ili
imovini u obliku branda. I ovaj oblik ulaganja nosi rizike kao $to su skupoca, visok rizik, te potreba
za integracijom razliitih nacionalnih/korporacijskih kultura. Greenfield ulaganje pojasnjeno je na
zapocetom ulaganju u novi proizvodni centar izvrsnosti u Osijeku ameri¢kog poduzeca JABIL
koje je jedan od najvecih svjetskih dobavljaca proizvodnih rjeSenja. Kao brownfield ulaganje uzet
je primjer najveceg svjetskog ulagaCa Amazon 1 njegove kupovine izraelskog poduzeca
CloudEndure u cilju preuzimanja razvijenog proizvoda ¢ime je zadrzao vodeéu poziciju medu

izravnim konkurentima na svjetskom trzistu.

Kljuéne rije€i: inozemna izravna ulaganja, greenfield ulaganja, brownfield ulaganja



Analysis of greenfield and brownfield investments

ABSTRACT

Foreign direct investments are a part of the international market and represent the most complex
and intricate ways of entering foreign markets. These investments bring numerous benefits to the
recipient country, such as economic growth, transfer of new technologies and know-how,
influencing employment and investments. In practice, foreign direct investments can take the form
of greenfield investments, referring to entirely new investments initiated abroad. For this type of
investment, various authors agree that the investor has complete control, they offer significant
returns, and authorities of different countries provide certain types of incentives or tax relief. On
the other hand, greenfield investments are extremely complex and risky to execute, requiring
significant financial engagement. Apart from greenfield investments, some investors opt for
another form of investment, namely brownfield investments, which are largely realized through
the acquisition of companies abroad. When initiating brownfield investments, investors typically
aim to swiftly enter a specific market and leverage benefits like access to local property, facilities,
distribution networks, or brand assets. This form of investment also carries risks such as costliness,
high risk, and the need for integrating different national/corporate cultures. Greenfield investment
is exemplified by the establishment of a new production center of excellence in Osijek by the
American company JABIL, one of the world's largest suppliers of manufacturing solutions. As a
brownfield investment example, we consider the case of the world's largest investor, Amazon, and
its acquisition of the Israeli company CloudEndure, aiming to take over a developed product and

maintain a leading position among direct competitors in the global market.

Keywords: foreign direct investments, greenfield investments, brownfield investments
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1. Uvod

Inozemna izravna ulaganja u obliku greenfield i brownfield ulaganja zbog svoje vaznosti za
gospodarstva zemalja primateljica pokazale su se kao iznimno interesantna tema za istrazivanje, a
pozornost su im posvetili brojni znanstvenici i ekonomisti u svojim radovima dok su mnoga

multinacionalna poduzeca ove oblike ulaganja koristila za prodor na nova inozemna trzista.

U ekonomijama Sirom svijeta, bilo da se radi o najrazvijenijim ekonomijama poput drzava ¢lanica
Europske unije, Sjedinjenih Americkih Drzava, ili pak o rastué¢im trzistima poput Kine, svi su
svjesni pozitivnih efekata koje sa sobom nose inozemna izravna ulaganja, te gotovo sve drzave
otvorenih ekonomija nastoje stvoriti povoljni ekonomski, politi¢ki i pravni okvir za privlacenje

ovih oblika ulaganja.

Recentno, na rast i dalju realizaciju greenfield i brownfield ulaganja zna¢ajno su utjecale krize u
zadnje tri godine koje su zapocele epidemijom COVID-19 u 2020. godini koja je zaustavila
normalno funkcioniranje gospodarstava u gotovo cijelom svijetu i natjerala ih na resetiranje i
preustrojavanje. Krize su se nastavile zapo¢injanjem rata u Ukrajini po¢etkom 2022. godine, a koji
je prije svega utjecao na gospodarstvo Europske unije i izazvao energetsku krizu te zadao znacajan
udarac industrijama u Europi, ali se ipak u ve¢oj mjeri prelio i na ostatak svijeta. Sve ove krize
svoj su utjecaj imale i na uobicajeno globalno poslovanje, pa i na intenzitet ulaganja, te na
greenfield i brownfield ulaganja za koja se moze re¢i da predstavljaju vazan dio medunarodnog

poslovanja i samu esenciju pojma globalnog poslovanja.

Okosnica ovog diplomskog rada je definirati sto su greenfield i brownfield ulaganja i o kakvom se
obliku ulaganja radi, te koje su njihove karakteristike kao 1 prednosti i nedostaci. Rijeci ¢e biti 1 o
trendovima kretanja greenfield i brownfield ulaganja u svijetu, Europskoj uniji i Hrvatskoj. U radu
¢e se poseban osvrt dati na utjecaj inozemnih izravnih ulaganja, odnosno greenfield i brownfield
ulaganja na zemlju primateljicu. Dodatno ¢e se ovi oblici ulaganja pojasniti kroz primjere u praksi,
kada multinacionalno poduzece provodi brownfield ulaganje kako bi uévrstilo svoj polozaj na
globalnom trzistu, te greenfield ulaganje koje bi po svojoj realizaciji trebalo biti jedno od najvecih

ulaganja do sada na podrucju Hrvatske.



2. Metodologija rada

U poglavlju Metodologija rada bit ¢e pojaSnjeni predmet i cilj rada, te opisane metode koje su
koristene prilikom izrade ovog diplomskog rada. Poglavlje koje se odnosi na metodologiju rada

zavr$ava iznoSenjem strukture ovog rada.

2.1. Predmeti cilj rada

Predmet ovog diplomskog rada je analiza inozemnih izravnih ulaganja, dva pojavna oblika
inozemnih izravnih ulaganja koja se odnose na greenfield i brownfield ulaganja, njihovih prednosti

i nedostataka, kao i njihovog utjecaja na zemlju primateljicu.

S druge strane, cilj rada je istraziti teoriju te prikupiti dostupne znanstvene i stru¢ne podatke o
jednom od kljuénih elemenata ovog rada, a to su inozemna izravna ulaganja. Namjera je na temelju
prikupljenih podataka i informacija analizirati ovaj oblik ulaganja, pojasniti vrste inozemnih
izravnih ulaganja, te kroz prizmu njihovih prednosti i nedostataka kao i utjecaja na zemlju
primateljicu, dati osvrt i misljenje. Poseban naglasak u radu, na kojem se temelji cijela analiza, bit
¢e stavljen na dva oblika inozemnih izravnih ulaganja odnosno greenfield ulaganja i brownfield
ulaganja. Pojasnit ¢e se njihova kompleksnost, te vaznost za razvoj i rast svjetske i nacionalnih

ekonomija.

Takoder, kako bi se dodatno pribliZila i povezala teorija s praksom, za greenfield i brownfield
ulaganja prikazat ¢e se primjeri iz prakse na nacin da se opiSu i pojasne ulaganja multinacionalnih
poduzeca u svijetu, te u Hrvatskoj. Objasnit ¢e se efekti greenfield ulaganja za podrucje Osijeka
gdje je ulaganje u tijeku, te sto je pridonijelo donoSenju odluke o ulaganju od strane ulagaca.
Kupovina poduzeca od strane najveéeg svjetskog ulagaca Amazon, primjer je brownfield ulaganja,
a pojasnit ¢e se razlozi za realizaciju ovog ulaganja. Isto tako, dat ¢e se presjek kretanja trendova

inozemnih izravnih ulaganja, te greenfield i brownfield ulaganja.



2.2. Metode rada

Za izradu ovog diplomskog rada koristene su metode istrazivanja koje se primarno odnose
iskljucivo na istrazivanje temeljem prikupljanja raspolozivih sekundarnih izvora podataka. Tako
su za potrebe prikupljanja podataka koristene dostupne i prikladne baze podataka na internetu
kojima je dozvoljen pristup kao npr. Hr¢ak, Google Scholar, Nacionalni repozitorij zavr$nih i
diplomskih radova, digitalni repozitorij Ekonomskog fakulteta u Osijeku i dr. Koristeni izvori
informacija bili su i drugi oblici literature dostupne na internetu u obliku znanstvenih radova,
stru¢nih radova, znanstvenih ¢lanaka, zbornika radova, ¢lanaka, stru¢nih istrazivanja i e-knjiga.
Osim ranije navedenih izvora, za prikupljanje potrebnih podataka u svrhu analize teme koja je
predmet ovog rada, KoriStena je i raspoloziva literatura u knjiznici Ekonomskog fakulteta u

Osijeku, te ostali izvori.

Za potrebe pripreme teorijskog 1 prakti¢nog dijela ovog diplomskog rada oslanjalo se na opcée
znanstvene metode i to prije svega na: indukciju (koja predstavlja analizu pojedinacnih ¢injenica
kako bi se doslo do opéeg zakljucka), dedukciju (obuhvaéa izvodenje posebnih i pojedinacnih
zakljuCaka iz op¢ih sudova), a kako bi se sustavno prikazali i objasnili podaci koji se odnose na
temu koja je predmet istrazivanja. Takoder, za pripremu rada neizostavno su koristene i metode

analize, sinteze, dokazivanja i deskripcije.

2.3. Struktura rada

Struktura ovog diplomskog rada koncipirana je sukladno zadanoj metodologiji. Rad se sastoji od
sazetka, Sest poglavlja i navodenja literature. Tako rad zapocinje saZzetkom u kojem je dat presjek
najvaznijih ¢injenica koje ¢e se kroz rad nastojati pojasniti 1 pribliziti. Prvo poglavlje je uvod u
kojem se nastoje opisati 1 povezati pojmovi koji su obuhvaceni temom koja se kroz ovaj rad
razraduje, a to su inozemna izravna ulaganja, greenfield i brownfield ulaganja, njihove
karakteristike, kao i prednosti i nedostaci. Nadalje, rad se nastavlja poglavljem dva u kojem su
pojasnjeni predmet i cilj rada, metode rada, te je prikazana struktura rada. Poglavljem tri zapocinje
analiza teorijske osnove pojmova koji su predmet istrazivanja, te se opisuje pojam inozemnih
izravnih ulaganja, pojasnjavaju se prednosti ove vrste ulaganja za zemlju primateljicu, te se daje

presjek vrsta inozemnih izravnih ulaganja. Temeljne odrednice analize ovog rada, greenfield i

3



brownfield ulaganja bit ¢e predstavljene u ¢etvrtom poglavlju, te ¢e se dodatno analizirati njihove
karakteristike, zatim prednosti i nedostaci. U ovom dijelu podastrijet ¢e se podaci o vrijednostima
i volumenu inozemnih izravnih ulaganja, odnosno greenfield i brownfield ulaganja, te njihovo
kretanje na svjetskom nivou, na podru¢ju Europe i Hrvatske. U petom poglavlju prikazat ¢e se
primjer greenfield ulaganja u praksi na podru¢ju Republike Hrvatske, te znacajan primjer
brownfield ulaganja na globalnom nivou. Kroz prezentaciju primjera koji su realizirani u praksi
bit ¢e pojasnjena analizirana teorija iz prethodnih poglavlja. Rad zavrsava Sestim poglavljem gdje
je dat presjek izloZene teorije i prakticnih primjera s osvrtom i misljenjem o njihovom polozaju,
utjecaju na gospodarstva Sirom svijeta, te perspektivu. Pod poglavljem literatura navedeni su
abecednim redom autori i njihova djela koja su koristene za potrebe istrazivanja i analize pojmova

inozemna izravna ulaganja, te greenfield i brownfield ulaganja.



3. Inozemna izravna ulaganja

Inozemna izravna ulaganja predstavljaju jedan od ciljeva analize ovog diplomskog rada i
sastavnica su i dio medunarodnog marketinga te pokreta¢ medunarodnog poslovanja. Kao polazna
osnova s kojom ¢e se krenuti u sam proces pojasnjavanja najprije ¢e se utvrditi $to je to
medunarodni marketing i koji su njegovi pojavni oblici. lako postoje razli¢ite definicije
predmetnog pojma, izabrane su dvije kako bi se poblize opisa0 sam pojam. Medunarodni
marketing predstavlja poslovnu aktivnost izmedu rezidenata dviju ili viSe drzava kojom se
razmjenjuju robe u cilju zadovoljavanja potreba na svjetskom trzistu uz ostvarivanje profita
(Baban i Leko, 1997). Druga definicija kaze, pojam medunarodni marketing moze se definirati
kao koordinirano izvodenje marketinskih aktivnosti koje se provode u vise od jedne zemlje kako
bi se obavila razmjena koja zadovoljava ciljeve koje su postavili pojedinci, organizacije i drustvo
u cjelini (Previsi¢ i dr., 2012).

Za poslovanje u praksi u okviru medunarodnog marketinga, koriste se razli¢ite koncepcije ulazaka
na inozemna trziSta, a OvViSno 0 uvjetima i samoj strategiji postoje slucajevi kada se koriste
jednostavne, pa sve do onih najsloZenijih oblika strategija. Sirok raspon varijabli utje¢e na izbor
nacina ulaska. Tri glavne dimenzije ukljucuju resurse Koje je poduzece spremno izdvojiti, koli¢inu
rizika (politi¢kog i trzisnog) koje je poduzece spremno preuzeti i stupanj kontrole koji je pozeljan
(Kotabe i Helsen, 2017). Tako, postoje jednostavne strategije ulazaka na inozemna trzista koje
obuhvacaju npr. izvoz i uvoz. Osim jednostavnih, koriste se i slozenije strategije, koje se odnose
npr. na licencu, kooperaciju i dr. Kao najslozeniji oblik ulaska na inozemna trziSta u poslovnoj
praksi pojavljuju se inozemna izravna ulaganja koja predstavljaju jedan od osnovnih pojmova koji

¢e bit predmet analize 1 pojasnjavanja u ovom diplomskom radu.

Inozemna izravna ulaganja kao oblik ulaska na inozemna trzista intenzivnije se globalno pocinju
pojavljivati u 20. stolje¢u, nakon drugog svjetskog rata i predmet su izucavanja brojnih
ekonomskih stru¢njaka i autora. U Hrvatskoj i tranzicijskim zemljama pojavljuju se nakon 90-ih
godina kada dolazi do pada komunizma i tranzicije prema otvorenoj ekonomiji (Martiskovic i dr.,
2012). Kako bi se pojasnio pojam inozemnih izravnih ulaganja, koristit ¢e se definicije razlicitih

autora koji isti¢u da se radi 0 najslozenijem i veoma rizicnom obliku nastupa na inozemnom trzistu.



Inozemna izravna ulaganja predstavljaju najsloZeniju strategiju nastupa koja se provodi kroz
osnivanje vlastitih ili zajedni¢kih poduzeca u inozemstvu. Poduzecée ovu strategiju ne koristi kao
inicijalnu, nego tek onda kada upozna odabrano inozemno trziste i stekne odredeno iskustvo, u
tom lokalnom okruzenju, kroz koristenje manje slozenih strategija (Previsi¢ i dr., 2012). Grbac
(2012) naglasava kako su inozemna izravna ulaganja najrizi¢niji na¢in ulaska na inozemno trziste.
Poduzeca donose odluku o ovom obliku ulaska na inozemno trziste kako bi izbjegla nedostatke
zajednickih ulaganja i drugih oblika nastupa i djelovanja na inozemnim trzistima. Inozemna
izravna ulaganja realiziraju se kada poduzece koje je rezident jedne zemlje preuzme upravljacku
kontrolu nad odredenim poduze¢em u drugoj zemlji, odnosno inozemstvu. Medunarodni
monetarni fond definira inozemno izravno ulaganje kao oblik ulaganja kada odredeno poduzece
koje je nerezident dode u posjed 10% ili viSe vlasnickog udjela poduzeca koje je rezident (Babi¢ i
dr., 2001). Isto tako, ne treba inozemno izravno ulaganje poistovjetiti s poduze¢em u pretezno
stranom vlasni$tvu, jer ono predstavlja tek jedan od nacina na koji se poduzeée financira kada
koristi inozemne izvore (Babic i dr., 2001). Gorup (2020) istic¢e da se inozemno izravno ulaganje
moze opisati kao formiranje vlastitog poduzeca u inozemstvu kada strategija ulaska na inozemna
trziSta obuhvacéa prijenos proizvodnje posredstvom ulaganja kapitala. Novo poduzeée kao
organizacijska jedinica uspostavlja se ili za proizvodnju ili za plasman proizvoda. Na taj se nain
nastoje anulirati trgovacke prepreke za djelovanje na inozemnom trZistu u stranoj drzavi te stvoriti
prepreke za ulazak drugih konkurenata na trziste. Ovaj oblik ulaganja zahtijeva najveci angazman
svih oblika resursa, osigurava najvisi stupanj kontrole, donosi izrazito visoku izlozenost rizicima
posebno politickim, ali je profitni potencijal najéesce znatno veéi u usporedbi s ostalim oblicima
ulaska na inozemna trzista (Gorup, 2020). Dobit koje ¢e poduzece ostvariti na inozemnom trzistu
moze se koristiti na razli¢ite na¢ine. Tako se mozZe reinvestirati u proizvodne kapacitete, ulagati u
razvijanje proizvoda, u proSirivanje i osvajanje novih trzista, razvoj marke proizvoda, promocijske

aktivnosti i dr. (Grbac, 2012).

Rugman i Collinson (2006) kazu da inozemna izravna ulaganja predstavljaju vlasnistvo i kontrolu
strane imovine. U praksi, inozemna izravna ulaganja obi¢no ukljucuju vlasnistvo, cijelo ili
djelomic¢no, nad poduzecem u stranoj zemlji, §to se zove strana podruznica. Inozemna izravna

ulaganja su dionicka sredstva ulozena u druge zemlje. Razlikuju se od portfeljnih (financijskih)



ulaganja u tome $to inozemna izravna ulaganja poduzimaju multinacionalna poduzeca koja vrse

kontrolu njihovih inozemnih podruZznica.

Teorija inozemnih izravnih ulaganja nastaje objasnjenjem motiva i ponasanja na trzistu — motiva i
ponasanja ponudaca (to su inozemna multinacionalna poduzeca i drzave koje poti¢u izvoz robe i
usluga inozemnim izravnim ulaganjima) te motiva i ponasanja potrazitelja (poduzeca nastalih
inozemnim izravnim ulaganjem, zemalja primatelja inozemnih izravnih ulaganja i njihovih vlada)
— te njihovih ocekivanja i mjera ekonomske politike kojima privlace navedena ulaganja, kao i
egzogenih faktora koji utjecu na tokove dugoro¢nih ulaganja (Babic¢ i dr., 2001). Inozemna izravna
ulaganja imaju za cilj stvaranje stalno aktivnog ekonomskog interesa koji sadrzi teznju ulagaca da
kroz kontrolu upravljanja ostvaruje profit na ulozeni kapital u bilo kojem obliku (Previsi¢ i dr.,
2012). Isti autori navode kako je obiljezje inozemnih izravnih ulaganja da strani ulaga¢ svojim
ulogom stice:

e pravo vlasniStva

e mogucénost upravljanja

e pravo kontrole poslovanja.

Nadalje, (Previsi¢ i dr. 2012) navode kako u uzem smislu glavni elementi koji obiljezavaju
inozemna izravna ulaganja su:

e Neposredan utjecaj na poslovnu aktivnost poduzeca u inozemstvu

e Poduzetnicka djelatnost u inozemstvu

e Sudjelovanje u upravljanju poduzeca u inozemstvu

e Pravo kontrole poslovanja poduze¢a u inozemstvu i

e Postojanost udjela i poslovnog interesa.

U Tablici 1 na pregledan su nacin prikazani uvjeti koji poti¢u inozemna izravna ulaganja, te koje

su prednosti i nedostaci koje donosi ovaj oblik ulaganja na inozemnim trzistima.



Tablica 1. Prednosti i nedostaci inozemnih izravnih ulaganja (prema Grbac, 2012)

Nacin ulaska na Poticajni uvjeti Prednosti Nedostaci
inozemno trziste
e Uvozne barijere e Dobro poznavanje e Visirizik u odnosu
e Male kulturoloske lokalnog trzista na druge nacine
Inozemna izravna razlike e Bolja primjena ulaska
ulaganja e Visoki prodajni specijaliziranih e Potrebna veca
potencijal vjestina ulaganja
e Nizak politicki rizik | ® Minimiziranje e Mogu se oCekivati
gubitka vlastitog poteskoce u
znanja upravljanju
lokalnim resursima

Ovo poglavlje u kojem je definiran i opisan pojam inozemnih izravnih ulaganja zakljucit ¢e se

pregledom razloga zbog kojih se donosi odluka o izboru inozemnih izravnih ulaganja kao na¢inu

ulaska na inozemna trzista. Ti razlozi, ovisno o okolnostima, te vanjskim i unutarnjim faktorima

su brojni, a neki od njih bit ¢e istaknuti i pojasnjeni. Inozemna izravna ulaganja omogucéuju
(Rugman i Collinson, 2006):

Povecanje prodaje i profita. Neka od najvecih i najpoznatijih multinacionalnih poduzecéa
svake godine ostvaruju iznimno visoke prihode poslovanjem u inozemstvu.

Ulazak na brzorastuca trzista. Neka inozemna trzista rastu puno brze od drugih, a inozemna
izravna ulaganja osiguravaju multinacionalnim poduze¢ima priliku iskoristiti ove
prednosti. Kao dobar primjer moze se uzeti Kina gdje je pocetkom 2000-ih godina
gospodarstvo raslo po puno veé¢im stopama u usporedbi s ostatkom svijeta.

Smanjenje troskova. Razlog zasto se multinacionalna poduzeca odlucuju na poslovanje u
inozemnstvu moze biti i to $to je proizvodnja u inozemstvu znatno jeftinija nego
proizvodnja kod kuce. Nizi su troskovi radne snage, materijala, energije i troskovi
transporta.

Dobro pozicioniranje u odredenim ekonomskim zajednicama. Multinacionalna poduzeca
koja udu u neku od ekonomskih zajednica mogu osigurati niz povlastica uklju¢ujuci pravo

na prodaju svojih proizvoda bez optereéenja trzisnim davanjima ili drugim ograni¢enjima.
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e Zastitu domaceg trzista. Razlog za inozemna izravna ulaganja moze biti i zastita domaceg
trziSta. Mnoga multinacionalna poduzec¢a odlu¢uju se na ulazak na inozemno trziste kako
bi napali potencijalne konkurente i tako ih sprije€ili u Sirenju njihovog poslovanja u
inozemstvu. Inozemna izravna ulaganja mogu biti razlog zbog kojeg ¢e konkurenti manje
vjerojatno uéi na inozemno trziste kada su zauzeti obranom svoje pozicije na domacem
trzistu.

e Zastita inozemnih trzista. Ponekad ¢e multinacionalna poduzeca koristiti inozemna izravna
ulaganja kako bi zastitila svoja inozemna trzista.

e Stjecanje tehnoloskih i menadzerskih znanja mogu biti razlozi za inozemna izravna

ulaganja.

Inozemna izravna ulaganja su iznimno bitna za industrijalizirane zemlje koje su realizirale visoke
vrijednosti ulaganja u druge industrijalizirane zemlje kao i nize vrijednosti ulaganja u manje
razvijenim zemljama kao §to su one u isto¢noj Europi ili novoindustrijaliziranim zemljama poput
Koreje i Singapura. Medutim, veéina svjetskih inozemnih izravnih ulaganja realizira se unutar tri
glavne skupine: Sjedinjenih Americ¢kih Drzava, zapadne Europe i Japana. Sjedinjene Americke
Drzave izvrstan su primjer zemlje koja je glavna meta ulaganja, kao i glavni ulaga¢ u drugim
zemljama. Visok BDP po glavi stanovnika i potro$acka snaga ¢ine ih atraktivnim trziStem za strana

multinacionalna poduze¢a (Rugman i Collinson, 2006).

3.1. Prednosti inedostaci za zemlju u koju se ulaze

Pojavom inozemnih izravnih ulaganja kao strategije ulaska na inozemna trzista, te njihovim
intenzivnijim rastom tijekom druge polovine 20. stolje¢a, zemlje primateljice kao 1 one u
okruZenju, uslijed pracenja ekonomskih pokazatelja i trendova, postaju svjesne njihovih, najveéim
dijelom prednosti, te one nastoje stvoriti okruzenje i okolnosti kojima ¢e uspjeti privuéi ovaj oblik
ulaganja. U ovom poglavlju pozornost ¢e biti usmjerena na opisivanje 1 pojaSnjavanje prednosti i
nedostataka inozemnih izravnih ulaganja za zemlju u koju se ulaze. O prednostima i nedostacima

za zemlju primateljicu izlagat ¢e se iz kuta razli¢itih autora.



Vaznost inozemnih izravnih ulaganja za postizanje ekonomskog prosperiteta u zemlji primateljici
prepoznata je od strane veéine zemalja u svijetu te su one nastojale u svoje nacionalne strategije
ukljuciti programe Kojima se poti¢e ovaj oblik ulaganja. To je razlog zasSto upravo istrazivanje
veze izmedu inozemnih izravnih ulaganja i ekonomskog rasta zauzima vazno mjesto u literaturi.
Kao jedan od najstabilnijih oblika priljeva stranog kapitala istaknuta su inozemna izravna ulaganja.
Njihova vaznost je dodatno naglasena jer ona donose odreden broj mogucih pozitivnih efekata
utjecanjem na povecanje konkurentnosti i ekonomskog rasta zemlje primateljice (Bilas i
Supukovié, 2017).

Uz ekonomski rast, za zemlju primateljicu inozemnih izravnih ulaganja, glavni motiv je povecanje
drustvenih koristi koje ona donose (Pecari¢ i dr., 2020). Tako se putem inozemnih izravnih
ulaganja osiguravaju i dobivaju i druge prednosti poput otvaranja novih radnih mjesta, tehnoloske
prednosti u obliku tehnoloskog know-how-a, menadzerskih i marketinskih znanja i prednosti,

trgovinskih ugovora, povezanosti u lancu opskrbljivaca te kupaca iz inozemstva 1 drugog (Maric,

2008).

Odrednice koje u najvecoj mjeri karakteriziraju inozemna izravna ulaganja su: veli¢ina trzista,
relativni troskovi rada, stopa inflacije, devizni tecaj, otvorenost nacionalne ekonomije te porez na
dohodak. Kao jednu od vaznijih odrednica treba istaknuti veli¢inu trziSta, a Ono je vazno za
inozemna izravna ulaganja jer predstavlja indikator koji pokazuje kolika je moguénosti apsorpcije
dobara koja se proizvedu. Osim apsorpcije, veca trzista imaju i druge bitne karakteristike za
poslovanje kao §to su razvijenost infrastrukture, socio-ekonomski razvoj, te druge pozitivne
eksternalije za koje postoji mogucnost da se u procesu proizvodnje prelijevaju iz sektora u sektor.
Pored ranije navedenog, zbog svoje veli¢ine, veca Su trziSta otpornija na ekonomske Sokove.
UvrijeZeno je u praksi da se veli€ina trziSta najéeS¢e izraZzava u veli¢ini bruto domaceg proizvoda

(BDP) (Veli¢ i Mjeda, 2020).

Privladenje inozemnih izravnih ulaganja i njihova realizacija u odredenoj zemlji primateljici moze
poluciti kako pozitivne, tako i negativne efekte. Rezultati koje ¢e osigurati inozemno izravno
ulaganje za zemlju primateljicu ovise o razli¢itim faktorima, tako neki od njih, a koji ¢e biti

navedeni, odnose se na npr. razvijenost zemlje primateljice inozemnih izravnih ulaganja u
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kontekstu gospodarske razvijenosti, te razvijenosti infrastrukture. Zatim vazan faktor za
iskoristivost inozemnih izravnih ulaganja je i raspoloziva radna snaga, te Stupanj njene
obrazovanosti. Tako se moze definirati pet znacajnih prednosti inozemnih izravnih ulaganja za
zemlju u koju se ulaze, a ista su medu ostalim razmatrana u vise znanstvenih radova razli¢itih
autora (Bilas i Supkovi¢ (2017), Pecari¢ i dr. (2020), Pletikosa (2015) i Mari¢ (2008)). Prednosti
se odnose prije svega na pozitivne utjecaje inozemnih izravnih ulaganja na zemlju u koju se ulaze
kao Sto su:

e Utjecaj na ekonomski rast (rast produktivnosti poduzeca, generiranje dodane vrijednosti i

ostvarenje izvoza)

e Transfer novih i modernih tehnologija i know how-a

e Utjecaj na zaposlenost u zemlju u koju se ulaze te razvoj i osposobljavanje radne snage

e Utjecaj na investicije

o Efekti prelijevanja pod utjecajem inozemnih izravnih ulaganja.

Ekonomski rast zemlje primateljice inozemnih izravnih ulaganja mogu osigurati na dva nacina,
neposredno i posredno. Neposredno, rast moze biti realiziran putem kanala kapitalne formacije,
dok posredno, rast moze biti ostvaren pomocu pozitivnih uc¢inaka prelijevanja te kroz ukljucivanje

u medunarodne proizvodne i mreze inovacija (Pletikosa, 2015).

Inozemna izravna ulaganja ne obuhvacaju samo medunarodni transfer financijskoga kapitala vec¢
ona uobi¢ajeno ukljucuju i transfer moderne tehnologije i druge neopipljive imovine. Zbog toga
inozemna izravna ulaganja u velikoj mjeri utjecu na rast produktivnosti i dugoro¢ni ekonomski
rast u zemljama primateljicama. To je ujedno i razlog zasto se inozemna izravna ulaganja koja
realiziraju multinacionalna poduzec¢a smatraju jednim od osnovnih kanala kojim zemlje u razvoju
dobivaju pristup najmodernijim tehnologijama, ¢ime se indirektno utjece na ekonomski rast zemlje
primateljice (Babic i dr., 2001). Isto tako do pozitivnih u¢inaka inozemnih izravnih ulaganja dolazi

kada domaca poduzeca uspiju usvojiti napredniju tehnologiju (Mari¢, 2008).

Nadalje, inozemna izravna ulaganja mogu pozitivno utjecati na ekonomski rast zemlje primateljice
koriste¢i sposobnost ubrzavanja tehnoloske konvergencije. Kako bi se u cijelosti iskoristio

potencijal transfera nove tehnologije i druge nematerijalne imovine u cilju povecanja produktivosti
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i dugoro¢nog ekonomskog rasta u zemljama primateljicama inozemnih izravnih ulaganja bitno je
da je ispunjen preduvjet koji predstavlja odreden prag razvoja zemlje primateljice koji ¢e osigurati
apsorbciju tehnologije te ljudski kapital koji je na potrebnoj razini i sposoban koristiti potrebnu
tehnologiju (Pletikosa, 2015).

Znacajan utjecaj inozemna izravna ulaganja imaju i na zaposlenost. Kakav ¢e njihov utjecaj biti
na zaposlenost prije svega ovisi 0 tome prevladava li komplementarnost ili supstitutivnost
inozemnih izravnih ulaganja i izvoza, odnosno prevladava li supstitutivnost ili komplementarnost
inozemnih izravnih ulaganja i uvoza. Povoljnija je situacija u kojoj izrazeno prevladava
komplementarnost inozemnih izravnih ulaganja i izvoza jer se tada kao izravna posljedica javlja
povecéanje izvoza, a isto se povezuje s povecanjem domace zaposlenosti (Babi¢ i dr., 2001). |
prema izvjeS¢u UNCTAD-a (1994) o investicijama na globalnom nivou, analizirani su izravni i
neizravni utjecaji priljeva inozemnih izravnih ulaganja na zaposlenost. Tako inozemna izravna
ulaganja mogu ostvariti izravan pozitivan uéinak na zaposlenost koji se moze iskazati na
kvantitativan i kvalitativan naéin. Povecanje neto kapitala i stvaranje novih radnih mjesta u
industrijama koje rastu odnosi se na izravan kvantitativan utjecaj. S druge strane, kvalitativni
izravni utjecaj moze se ostvariti i Kroz povecanje placa, te povecanje produktivnosti, a lokacijski
se moze povezati sa stvaranjem novih radnih mjesta u podru¢ju gdje je visoka nezaposlenost
(Pletikosa, 2015). S druge strane, kada se promatra neizravan utjecaj inozemnih izravnih ulaganja
na zaposlenost on se moze iskazati kroz otvaranje novih radnih mjesta od strane lokalnih partnera.
Prelijevanje upravljackih znanja, te migracije dobavljaca na podrucja gdje postoji velika ponuda
radne snage isto tako predstavljaju neizravan utjecaj inozemnih izravnih ulaganja koji se iskazuje

na zaposlenost. (Pletikosa, 2015).

Priljev inozemnih izravnih ulaganja u zemljama u razvoju ¢esto poti¢e izmedu ostalog i domace
investicije te pokazuju u¢inak povecanja ukupnih investicija u zemlji primateljici vise od jedan
naprama jedan ¢ime dolazi do povecanja ukupnih investicija, a $to posljedi¢no vodi prema ukupnoj
mogucnosti rasta i razvoja ekonomije neke zemlje (Babic i dr., 2001). Neizravni u¢inci inozemnih
izravnih ulaganja o€ituju se kao oblici efekata prelijevanja koji utje¢u na domaca poduzeca kroz
unapredenje ucinkovitosti i efikasnosti poslovanja, a osobito je to istaknuto kod greenfield
ulaganja (Mari¢, 2008).
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Previ$i¢ i dr. (2012) isticu jo§ neke pozitivne efekte inozemnih izravnih ulaganja na zemlju
primateljicu:
e Ubrzava se diverzifikacija jednostavne proizvodne strukture
e Kroz inozemno ulaganje osposobljavaju se domaci zaposlenici za uspjesno vodenje
poslovne 1 istrazivacke djelatnosti
e Osiguravaju se potrebna sredstva za financiranje projekata ulaganja
e Uz inozemne ulagace dolazi do umanjivanja rizika u poslovanju
e Skracuje se vrijeme realizacije projekata ulaganja
e Dolazi do smanjenja uvozne ovisnosti zemlje domacina zbog supstitucije uvoznih
proizvoda
e Povecava se izvoz proizvoda i usluga §to povoljno utjeCe na platnu bilancu zemlje

domacina.

Osim pozitivnih efekata inozemna izravna ulaganja u praksi su pokazala da mogu poluciti i
negativne ucinke odnosno negativno utjecati na pojedine dionike u domacoj privredi, na
moguénost primjene novih tehnologija, poremecaje na trzistu, proizvodnost, te na radnu snagu,
kao i na primjenu ekoloski neprihvatljivih tehnologija. Tako Pletikosa (2015) navodi da se
negativni u¢inci inozemnih izravnih ulaganja za zemlju primateljicu mogu iskazati na vise nacina.
Inozemna poduzeéa mogu istiskivati domaca poduzeéa s trziSta kroz uspostavljanje
monopolistiCkog polozaja. Do toga dolazi kada inozemno poduzeée u odnosu na domacu
konkurenciju ima ve¢u ekonomsku snagu, koristi sofisticirane tehnologije i raspolaze potrebnim
znanjima, te proizvodi uz pomoc¢ nizih troSkova poslovanja. Negativni utjecaji se mogu o¢itovati i
na pogorsanje trgovinske bilance zemlje primateljice i to u sluc¢aju kada je uobicajena praksa
ulagaca povlaciti dobit u mati¢no poduzece odnosno u slucaju kada podruznica isklju¢ivo uvozi
inpute i ne suraduje s domac¢im dobavljac¢ima. Takoder, u gospodarski nerazvijenim zemljama
primateljica inozemnih izravnih ulaganja moze biti suo¢ena s gubitkom suvereniteta i autonomije
uslijed ekonomske i financijske moc¢i inozemnog poduzeca. Negativne ucinke mogu donijeti
inozemna izravna ulaganja u sluc¢aju kada zemlja primateljica ne moze osigurati uvjete i
apsorpcijske kapacitete za realizaciju proizvodnih procesa visoke dodane vrijednosti koji bi
osigurali maksimalno koriStenje inozemnih izravnih ulaganja. Tada motiv za realizaciju

inozemnog izravnog ulaganja nije proizvodnja koja donosi visoku dodanu vrijednosti, nego
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inozemna poduzec¢a u zemlji primateljici Zele isklju¢ivo iskoristiti nizak trosak proizvodnje, nizak
trosak rada i kapitala, a proizvodnja koja donosi visoku dodanu vrijednost vjerojatno ¢e se

realizirati u razvijenim zemljama s potrebnim kapacitetima (Pletikosa, 2015).

Inozemna izravna ulaganja mogu pogorsati makroekonomske pokazatelje, odnosno tekuci racun
platne bilance zemlje domacina u sluc¢aju kada se poduzeta nastala inozemnim izravnim
ulaganjima u svom poslovanju vise oslanjaju na uvoz nego na izvoz. Isto tako, negativni ucinci
mogu se ocitovati i na suverenitetu zemlje primateljice u slucaju kada zemlja primateljica
inozemnih izravnih ulaganja ne raspolaze s odgovaraju¢im mehanizmima kontrole aktivnosti
multinacionalnih poduze¢a (Pletikosa, 2015). Isti autor dalje navodi kako negativne u¢inke mogu
imati i inozemna poduzeca u zemlji primateljici i to u slu¢aju kada nastoje koristiti jeftinu radnu
snagu i/ili staru tehnologiju. U navedenom slu¢aju, inozemna poduzeca ¢e iskazati nizu razinu

produktivnosti od domacih poduzeca.

3.2. Vrste inozemnih izravnih ulaganja

Nakon §to je definirano $to su inozemna izravna ulaganja, te koje su prednosti i nedostaci za zemlju
u koju se ulaZe, u ovom poglavlju ¢e se detaljnije razraditi vrste inozemnih izravnih ulaganja.
Pozornost ¢e bit usmjerena na prikaz podjela inozemnih izravnih ulaganja koje su dali inozemni i

domaci autori.

Inozemna izravna ulaganja predstavljaju djelomic¢no ili potpuno poslovanje poduzeca izvan zemlje
porijekla. Kada poduzece Zeli investirati u inozemstvu, to moze u€initi pomoc¢u dva mehanizma:
e pomocu portfeljnih ulaganja ili
e pomocu inozemnih izravnih ulaganja.
Obje vrste ulaganja podrazumijevaju kupnju udjela u kapitalu stranog poduzeca. Ipak, razlika lezi
u stupnju dobivene kontrole i trajnosti ulaganja. Kada poduzece ulaze u portfelj, ono trazi povrat i
pasivnu ulogu u upravljanju poduzeéem. S druge strane, ako poduzecée koristi inozemno izravno
ulaganje, ono trazi kontrolu i aktivnu ulogu u upravljanju, te stvarnu mo¢ kako bi moglo utjecati
na izvr$ne odluke (Durand, 2017). Cilj inozemnih izravnih ulaganja je pruziti poduzec¢u ulagacu

priliku na aktivno upravljanje i kontroliranje aktivnosti stranog poduzeca, dok je cilj portfeljnog
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ulaganja postici rast vrijednosti svojih financijskih udjela u svrhu ostvarivanja financijske dobiti
kada se ova utrziva imovina prodaje (Rugman i Collinson, 2006). Razlika izmedu ove dvije vrste
ulaganja je sto se u slucaju inozemnih izravnih ulaganja nije moguce brzo dezinvestirati kao u

slu¢aju portfeljnog ulaganja (Durand, 2017).

Medunarodni monetarni fond 1 Konferencija Ujedinjenih naroda za trgovinu i razvoj (UNCTAD)
postavili su prag koji se smatra inozemnim izravnim ulaganjem (za razliku od portfeljnog ulaganja)
kada se stjeCe 10% kapitala lokalnog poduzeca. Medutim, nacionalni propisi mogu utvrditi vise

pragove, kao $to je u Ujedinjenom Kraljevstvu 20% i Njemackoj 25% (Durand, 2017).

Inozemna izravna ulaganja mogu se podijeliti prema cilju (Krizi¢, 2019), a Jovancevi¢ (2002),
Previ$i¢ i dr. (2012), Durand (2017) te Grbac (2012) slazu se kako se mogu realizirati na vise
nacina:

e kao greenfield ulaganje odnosno ulaganje u potpuno novi proizvodni pogon ili

e kao brownfield ulaganje odnosno akviziciju putem kupovine ili spajanja domaceg

poduzeca s postoje¢im poduzeéem u inozemstvu ili

e kao zajednicko ulaganje.
U sva tri slucaja, poduzeée postaje dio medunarodnog proizvodnog sustava u okviru
multinacionalnog poduzeca, a ono moze ukljucivati i strateSko upravljanje za koje nije
neuobicajeno da je smjeSteno i provodi se iz srediSta multinacionalnog poduzeéa (Grbac, 2012).
Kod greenfield i brownfield ulaganja radi se o vlastitim poduze¢ima u inozemstvu za koja je
karakteristicno da su u potpunom vlasniStvu nerezidenta zemlje u kojoj se poduzece nalazi
(Previsi€ 1 dr. 2012). Za tre¢i oblik inozemnih izravnih ulaganja, odnosno zajednicka ulaganja,
specifi¢no je da su ona rezultat ulaganja partnera koji mogu biti iz dvije ili viSe zemalja koji se
udruzuju radi interesa kako bi uspostavili zajednicku proizvodnju, osigurali podjelu rizika, dobiti
u poslovanju, te ustrojili strategije i1 taktike kao i zajednicke politike razvoja. Za zajednicko
poduzece uobicajeno je vise suvlasnika koji mogu biti bilo inozemne bilo domace pravne ili fizicke

osobe (Previsi¢ 1 dr. 2012).

Osim prema cilju, inozemna izravna ulaganja mogu se podijeliti ovisno o smjeru, te u tom slucaju

postoje inward ulaganja, tzv. unutarnja i outward, tzv. vanjska ulaganja. Inward ulaganja su oblik
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ulaganja posredstvom inozemnog kapitala, a ulaze se u domace resurse. Uobicajeno je da se ovaj
oblik ulaganja potice razli¢itim subvencijama, poreznim olakSicama i zajmovima. S druge strane,
outward ulaganja su suprotna inward ulaganjima te obuhvacaju ulaganje domaceg kapitala u
inozemstvo. Ovaj oblik ulaganja pruza moguénost osiguranja rizika koje nude odredene zemlje

(Krizié, 2019).

Presjek i izlaganje o vrstama inozemnih izravnih ulaganja koja se pojavljuju u poslovnoj praksi,
zakljucit ¢e se iznoSenjem odredenih prednosti i nedostataka svakog u ovom poglavlju opisanog
oblika ulaganja. Koje su prednosti i nedostaci inozemnih izravnih ulaganja? U usporedbi s drugim
nacinima ulaska na inozemna trzista, tri oblika inozemnih izravnih ulaganja predstavljaju visi
stupanj rizika i zahtjevnosti osobito u smislu financijskih i ljudskih resursa, dok s druge strane
donose i vise koristi kroz prihode i znanje steCeno na inozemnim trziStima. Izmedu ova tri oblika
postoji gradacija u smislu obveza i rizika. Ocito je da je zajednicko ulaganje kroz strateska
partnerstva i saveze s lokalnim partnerom manje zahtjevan nego kada poduzece ide samostalno.
Brownfield ulaganja odnosno kupnja poduze¢a moze biti rizi¢nija i skuplja, ali ne toliko kao

izgradnja poduzeca od nule kao sto se javlja u sluc¢aju greenfield ulaganja (Durand, 2017).
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4. Greenfield i brownfield ulaganja

Do sada je u radu u prethodnim poglavljima pojas$njen pojam inozemna izravna ulaganja, te je bilo
rije¢i o prednostima koje donose za zemlju u koju se ulaze. Determinirane su i vrste inozemnih
izravnih ulaganja. U ovom poglavlju fokus ¢e biti u cijelosti usmjeren na dva oblika inozemnih
izravnih ulaganja, pojasnjavanje njihovih specifi¢nosti i karakteristika, a pojmovi na kojima ¢e biti
naglasak su greenfield i brownfield ulaganja. Oba modela ulaganja u inozemstvo, bilo u obliku
greenfield ulaganja ili u obliku brownfield ulaganja imaju svoje karakteristike, te uz pozitivne
ucinke nose i znatne rizike kako za zemlju primateljicu, tako i za investitora. O tome ¢e se

detaljnije izlagati u poglavljima koja slijede.

4.1. Greenfield ulaganja i njegove karakteristike

Kako bi se pojasnile karakteristike greenfield ulaganja i kako bi ih se $to detaljnije i bolje upoznalo,
potrebno je prije svega definirati pojam ovog oblika inozemnog izravnog ulaganja. Tako ¢e ovo

poglavlje zapoceti s izlaganjem definicija greenfield ulaganja od strane razlicitih autora.

Pojam greenfield ulaganje potjece od engleske sloZenice green za zeleno i field za polje, ledinu, a
podrazumijeva zeleno polje/ledinu odnosno zeleno/pocetno ulaganje. Greenfield ulaganje oblik je
inozemnog izravnog ulaganja u kojem poduzece uspostavlja poslovanje u drugoj zemlji. Poduzece
osigurava samostalnost poduzecéa kceri izgradnjom novih pogona (proizvodnih i distribucijskih
¢vorista, upravnih ureda), a sve troskove 1 aktivnosti vezane uz osnivanje nove podruznice u
stranoj zemlji sponzorira mati¢no poduzece (Gordon, 2023). Prema Krizi¢ (2019) greenfield
ulaganja mogu se opisati kao ulaganja koja se realiziraju izgradnjom novih proizvodnih pogona na
inozemnom trziStu koja su u vlasnistvu inozemnog ulagaca. Kod ovog oblika ulaganja stvaraju se
novi proizvodni kapaciteti, nova radna mjesta, te se uz prijenos tehnologije i novih znanja
osigurava povezivanje s kretanjima na globalnom trzistu. Motiv ulagaca za realizaciju greenfield
ulaganja je ujedno i Cinjenica §to ulaga stjeCe pravo vlasniStva, upravljanja i kontrole nad
poduzecem koje je predmet ulaganja. Son Ha i dr. (2021) za greenfield ulaganje potvrduju kako
se radi 0 ulaganju koje obuhvaca izgradnju projekta od nule, a rije¢ je o ulaganjima gdje ulagaci

ostvaruju najvisi stupanj kontrole nad objektima i zemljistem preko poduzeéa u koje se ulaze.
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Greenfield ulaganje kao strateSki izbor Sirenja zapocinje osnivanjem start-up poduzeca,
zapoSljavanjem lokalnih zaposlenika, a u veéini slu¢ajeva potrebno je i prilagodavanje domacem
institucionalnom okruzenju. Osim S$to greenfield ulaganje podrazumijeva pokretanje novog
poslovanja u inozemstvu u razmjerno nepoznatoj sredini, ova vrsta ulaganja ukljucuje i potrebu za
angaziranjem izda$nih financijskih sredstava. Sve to implicira koliko je ovakav oblik ulaganja
visoko rizi¢an i iznimno kompleksan. Ipak, i pored navedenog, greenfield ulaganja su postala jedan
od rasirenijih oblika inozemnih izravnih ulaganja koja su u praksi doprinijela razvoju globalnih
povezanih sustava proizvodnje koji se mogu pronaci u svim gospodarskim djelatnostima, od
automobilske industrije, proizvodnje digitalnih proizvoda, proizvodnje rac¢unala i dijelova za

racunala, te drugih proizvoda (Grbac, 2012).

O tome kako je pokretanje greenfield ulaganja iznimno rizi¢no, slaze se i Takefman (2022) koji
navodi da je Cest slucaj da su greenfield ulaganja rizi¢nija od drugih ulaganja, ali donose i vece
povrate. U usporedbi s drugim na¢inima inozemnih izravnih ulaganja, ovo ulaganje mati¢cnom
poduzecu omogucuje kontrolu. Greenfield ulaganja osmisljena su tako da odgovaraju
specifikacijama poduzeca, a radnici su obuceni u skladu s pravilima i potrebama poduzeca
(Gordon, 2023). Drugi autori, poput Son Ha i dr. (2021) isticu kako greenfield ulaganja imaju
iznimno pozitivan u¢inak na gospodarski rast. Konkretno, izravan pozitivan utjecaj na rast,
greenfield ulaganja ostvaruju putem akumulacije kapitala i realizacijom dodatnih proizvodnih
kapaciteta. Za greenfield ulaganja moze se potvrditi kako predstavljaju prije svega interes
pojedinih zemalja primateljica zato $to dovode do stvaranja novih proizvodnih ili usluznih
kapaciteta, te pridonose transferu tehnologije i know how-a, kao i otvaranju novih radnih mjesta.
S druge strane ovaj oblik ulaganja je i od posebnog interesa za poduzeca koja na taj na¢in koriste
priliku i ulaze na medunarodno trziste (Grbac, 2012). Kada se Zele sagledati karakteristike
greenfield ulaganja moze se ustvrditi da ona ovise iskljucivo o vlastitom kapacitetu poduzeca koji
mora biti uskladen i prilagoden okvirima zemlje domacina. Kao sto je ranije spomenuto, greenfield
ukljucuje visoke troskove ulaganja i visoko su rizi¢na, najrizinija vrsta inozemnih izravnih
ulaganja, $to ih ¢ini manje popularnim tipom ulaganja od brownfield ulaganja. Drugim rije¢ima,
zbog svojih karakteristika, greenfield ulaganje pokazuje vise sli¢nosti s poduzetnis§tvo nego
brownfield ulaganja (Calderon i dr., 2004). Vezano uz utjecaj na poduzetnistvo, teorijski

argumenti sugeriraju kako greenfield ulaganja mogu imati i pozitivan i negativan utjecaj na njega.

18



Novi valovi stranih greenfield ulaganja koja se realiziraju u zemljama domacinima mogu dovesti
do Sirenja novih praksi upravljanja tehnologijom i stvaranja novih moguénosti podugovaranja (Son
Ha i dr. 2021). Jedna od karakteristika greenfield ulaganja je sto kao oblik novog ulaganja
pokazuju vecu osjetljivost na institucionalne utjecaje buduéi da novo uspostavljena poduzeca
mozda nisu U cijelosti upoznata s institucionalnim okruzenjem u zemlji domacina i metodama
poslovanja s lokalnim vlastima (Nguyen, 2023). Dodatno treba istaknuti da tijekom devedesetih
godina greenfield ulaganja, odnosno projekti koji se odnose na izgradnju i stvaranje novih
poduzeca, nisu bili uobi¢ajeni oblik ulaganja, nego su u tom periodu dominirala brownfield
ulaganja, odnosno kupovina, spajanja i pripajanja domacih poduzec¢a od strane multinacionalnih
poduzeca (Pletikosa, 2015).

Nakon do sada izlozenog, treba spomenuti probleme s kojima se suoc¢avaju greenfield ulaganja u
zadnjih par godina. Jo§ uvijek nije izvjesno kakva ¢e biti buduénost greenfield ulaganja. 2022.
godina donijela je nekoliko problema s kojima su se suocavala poduzeca koja posluju na
globalnom nivou, od prekida opskrbnih lanaca, mijenjanja obrazaca potraznje potroSaca i
dugotrajnih geopolitickih problema, a svi navedeni problemi mogu posljedi¢no dovesti do
zaustavljanje rasta greenfield ulaganja (Takefman, 2022). Drugi trend koji je uo¢en u 2021. bilo
je pitanje odrzivosti kojeg su postala svjesna brojna multinacionalna poduzeca. Novi ekoloski,
drustveni i upravljacki ciljevi postali su glavna tema, a isto se moze potvrditi kroz znacajan porast

prisutnosti odrzivosti u godi$njim izvje$¢ima 0 radu brojnih poduzec¢a (Takefman, 2022).

4.1.1. Prednosti i nedostaci greenfield ulaganja

Greenfield ulaganja za koja je karakteristi¢no da se radi o potpuno novim, velikim, slozenim
ulaganjima koja se realiziraju na inozemnom trzistu, a koja, iako su vanjski ¢imbenici dobro
istrazeni prije ulaska, ipak nose brojne nepoznanice i opasnosti na putu do uspjeha planiranog i
zapocetog ulaganja. Kao najznacajniju prednost za ovaj oblik ulaganja moze se istaknuti doprinos
ekonomskom rastu zemlje primateljice, a kao nedostatak karakteristiku kako se radi o jako
kompleksnom obliku ulaganja koji iziskuje potrebu za velikim angazmanom resursa bilo
financijskih, ljudskih, te veliki vremenski angazman. U ovom poglavlju detaljnije ¢e se iznijeti

stavovi vise autora koji se odnose na prednosti i nedostatke ovog oblika inozemnog izravnog
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ulaganja. Kako bi se pobliZe analizirala greenfield ulaganja i njihove znacajke prvo ¢e se iznijeti i

predstaviti prednosti ovih oblika ulaganja.

Jedna od prednosti koja se uvijek istice je kako greenfield ulaganja imaju znacajan uc¢inak na
ekonomski rast zemlje, zbog Cega zemlje primateljice visoko cijene ovaj oblik ulaganja. Isto tako
ova ulaganja stvaraju nova radna mjesta i/ili proizvodne objekte. Obi¢no su dugoro¢na i ukljucuju
velika, strateska ulaganja poduzeca koja bi trebala trajati neograni¢eno dugo ili dok ga drugo
poduzece ne preuzme. Nadalje, kada greenfield ulagac realizira ulaganje u inozemstvu dolazi do
stvaranja i izravnog i neizravnog zaposljavanja (Takefman, 2022). Postoje¢a literatura o
ekonomskim posljedicama greenfielda ulaganja ukazuje kako ovo ulaganje treba doprinijeti
poveéanju stvaranja kapitala u zemlji primateljici kao i rastu produktivnosti. To je zato Sto
greenfield ukljucuje izravna ulaganja te izgradnju novih objekata (Son Ha i dr., 2021). Isto tako,
greenfield ulaganja nude ulagacu vecu fleksibilnost od brownfield ulaganja u podru¢jima kao $to
su ljudski resursi, dobavljaci, logistika, raspored postrojenja ili proizvodna tehnologija. Dodatno,
greenfield ulaganjima izbjegavaju se troskovi integracije akvizicije u mati¢éno poduzecée (Kotabe i
Helsen 2017). Medu ostalim, motiv za greenfield ulaganje je $to ulagac¢u omogucuje veéu kontrolu
nad poslovanjem nego ulaganje u postojece lokalno poduzece. Ulaga¢ moze razviti sveobuhvatnu
strategiju odluéujuci koji ¢e proizvod ili uslugu prodavati, odreduju¢i dinamiku proizvodnje te
tempo Sirenja na ciljnom trzistu. | prilagodba stranom trzistu laksa je 1 u€inkovitija uz greentfield
ulaganje. Ulagaci imaju veéu kontrolu nad kvalitetom proizvoda i mogu prilagoditi proizvode i
cijene lokalnim uvjetima (Takefman, 2022). Jo$ jedna motivacija za greenfield ulaganje je paket
koristi, kao npr. poreznih olaksica, koje zemlje primateljice ponekad nude kako bi potaknule

apetite stranih ulagaca. (Kotabe i Helsen 2017).

Nadalje, radi usporedbe prednosti i nedostataka greenfield ulaganja istraZivani su stavovi razli¢itih
autora kako bi se u cijelosti sagledale prednosti i nedostaci koje nosi ovaj oblik inozemnog
izravnog ulaganja. Vise autora poput Takefmana (2022), Gorup (2020), Son Ha i dr. (2021),
Nguyen (2023) naglasava neke od ve¢ ranije spomenutih potencijalnih prednosti greenfield
ulaganja, kao $to su koriStenje razli¢itih oblika poticaja koje daju drzave/regije/gradovi, potpunu
kontrolu investicijskog pothvata, prilikom realizacije ulaganja omogucava se odredena nova

stepenica razvoja tehnologije koja se koristi pri implementaciji posla. Dodatno se istice, obzirom
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da se radi o pokretanju nove investicije, kako je lakse i jednostavnije osigurati integraciju
proizvodnje kao i operativnu efikasnost samog postrojenja. Takoder, Kotabe i Helsen (2017),
Gorup (2020), Son Ha i dr. (2021) te Nguyen (2023) imaju jedinstven stav da ono §to predstavlja
nedostatak ovog oblika ulaganja na inozemnim trzistima odnosi se na slozenost planiranja i
realizacije ulaganja koje pocinje od pocetka. Ova ulaganja iziskuju znacajnu mobilizaciju resursa,
a zbog slozenosti cijele investicije nije neuobi¢ajeno vremensko kaSnjenje §to iziskuje dodatno
angaziranje resursa. Takoder, greenfield ulaganja nose puno rizika za mati¢no poduzeée. Osim
visokih fiksnih troskova uklju€enih u izgradnju objekata od nule, ulazne barijere takoder mogu biti
visoke, kao $to su zahtjevi inozemnim poduzec¢ima u koristenju domacih proizvoda ili usluga u
poslovanju. Mnoga poduzeca koja razmatraju ova ulaganja puno ulazu u istrazivanje i planiranje,
a kako bi osigurala da su ona izvediv, te isplativ izbor. Slijedom navedenog, u Tablici 2 razvidno

su pobrojane prednosti i nedostaci greenfield ulaganja.

Tablica 2. Prednosti i nedostaci greenfield ulaganja (prema Gorup (2020), Takefman (2022),
Kotabe i Helsen (2017))

Prednosti Nedostaci
e potpuna kontrola poslovnog pothvata e skupoca
o financijski poticaji kao §to su porezne e sloZenost planiranja i realizacije
olakSice e traZe puno vremena
e stepenica razvoja tehnologije e zbog slozenosti potrebne specifi¢ne vjestine
e integrirana proizvodnja e duzi povrat ulozenih sredstava
e operativna efikasnost e dugoro¢na angaziranost ulagaca
e ustrojavanje prema specifikacijama i e intenzivna potreba za kapitalom/visoki
potrebama ulagaca investicijski troskovi
e povecava se mogucnost zarade mati¢nog e potreba za izgradnjom poslova od pocetka
poduzeca e odlaganje, kasnjenje u realizaciji
¢ imidZ marke mati¢nog poduzeca Siri se na e ulazne barijere
medunarodnim trZiStima e nose visok financijski i politi¢ki rizik
e nema rizika od kulturnog sukoba
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Recentno, greenfield ulaganja sve se viSe povezuju s poduzetniStvom jer ona u zemljama
primateljicama stvaraju nove poduzetnicke prilike i pruzaju mogué¢nost domacéim poduzecima da
ih oponasaju i uc¢e od njih. Alternativno, poduze¢a osnovana u sklopu greenfield ulaganja mogu
proizvesti ono §to se naziva u¢inak stvaranja potraznje, donose¢i novu potraznju na lokalna trzista,
nove prilike i proizvode vise kvalitete. Greenfield takoder moze pridonijeti Sirenju novih
menadzerskih vjeStina za domaca poduzeca kada obuceni zaposlenici prijedu iz inozemnih u
domaca poduzeéa za vece place ili na vise pozicije, a Sa sobom donesu nove upravljacke prakse

koje su stekli u inozemnim poduzeé¢ima (Son Ha i dr., 2021).

Jedno od pitanja o kojem se dosta raspravlja u zadnje vrijeme je hoce li greenfield ulaganja privuci
ili istisnuti ulaganja iz domacih izvora, a ukoliko dode do ucinka istiskivanja tada greenfield
ulaganja mogu nastetiti dugoro¢nom ekonomskom rastu zemlje primateljice (Son Ha i dr., 2021).
S druge strane, greenfield ulaganja mogu ometati poduzetnicke aktivnosti stvaraju¢i ucinak
istiskivanja na lokalnom trzi§tu. S vrhunskom imovinom specifiénom za greenfield ulaganje,
izdaSnim financijskim resursima i nizim troS$kovima proizvodnje, uz koristenje ekonomije
razmjera kao i povoljnih poticaja lokalnih vlasti, novo greenfield ulaganje moze nadmasiti domaca
poduzeca u privlacenju potraznje, uzrokujuéi smanjenje proizvodnje ¢ime umanjuje mogucénost
napredovanja novih domacih poduzeca. U¢inci istiskivanja mogu se pojaviti i na trzistu rada. Prvo,
kako povecana konkurencija na trziStu proizvoda smanjuje cijene, oc¢ekivani prihod domacih
poduzetnika postaju nizi, $to dovodi do manje sklonosti otvaranju novog posla. Drugo, visa
primanja koja nude multinacionalna poduzeca €ini ih privlaénijim radnicima ¢ime se smanjuje
ponuda radne snage i ljudski kapital dostupan za domace poduzetnike (Nguyen, 2023). Dodatno
se pojavljuje, negativan ucinak uslijed prisutnosti greenfield ulaganja u odredenim industrijama
zbog podizanja tehnoloskih barijera §to mozZe obeshrabriti domace poduzetnike (Son Ha i dr.,
2021). Osim toga, greenfield ulaganja op¢enito mogu racunati na dobivanje povoljnih poticaja od
lokalne uprave i vlade zemlje primateljice ¢cime dobivaju nepravednu konkurentsku prednost u

odnosu na lokalne poduzetnike (Son Ha i dr., 2021).

4.2. Brownfield ulaganja i njegove karakteristike

Brownfield ulaganja i njegove karakteristike bit ¢e glavni fokus u ovom dijelu rada gdje ¢e se
pojasniti njegove znacajke te ga razgraniciti od ostalih oblika inozemnih izravnih ulaganja. Pojam
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brownfield s engleskog se prevodi kao smede polje, a moZe se odnositi na zapocetu, napustenu,
neiskoristenu infrastrukturu. Kada se rije¢ brownfield spoji s rije¢ju ulaganje dobiva se pojam koji
se odnosi na specifi¢an nacin ulaganja koji se provodi kupovinom, preuzimanjem poduzeca u
inozemstvu odnosno on predstavlja ulaganje u postojece kapacitete u cilju zapocinjanja nove
poslovne aktivnost. Prema Nguyen (2023), brownfield ulaganje predstavlja vid ulaganja koje se
ostvaruje kroz akviziciju postoje¢eg poduzeéa, odnosno njegovom kupovinom u sluc¢aju kada se
ta kupovina realizira na inozemnom trzistu. Za razliku od greenfield ulaganja, brownfield ulaganja
ukljucuju preuzimanje ili spajanje imovine, kapitala i obveza postoje¢ih domacih poduzeéa. U
transakciji brownfield ulaganja vlasnistvo se mijenja s domaceg prodavatelja na stranog ulagaca,
a nema povecanja obrtnog kapitala i resursa unutar ciljnih poduzec¢a. Brownfield ulaganje
uobilajeno je kada poduzeée gleda prema opciji inozemnog izravnog ulaganja. Cesto poduzeéa
razmatraju objekte koji se vise ne koriste ili ne rade punim kapacitetom kao opcije za novu ili
dodatnu proizvodnju (Hayes, 2021). Brownfield ulaganja kroz akvizicije i preuzimanja su
karakteristiéna za multinacionalna poduzeéa, a tijekom devedesetih bila su najées¢i oblik
inozemnog izravnog ulaganja. To potvrduje i Jovancevi¢ (2002) koja navodi, da je
najrasprostranjeniji oblik inozemnih izravnih ulaganja preuzimanje nacionalnih poduzeéa i/ili
sjedinjenje s velikim multinacionalnim poduze¢em. Ovo ulaganje se realizira kupovinom
odredenog nacionalnog poduze¢a bilo novcem i/ili u robom i proizvodima. Drugi autori ova
ulaganja opisuju kao kombinaciju kupovine i greenfield ulaganja jer se osniva poduzece u 100%-
tnom vlasni$tvu pripajanjem s poduzecem u mati¢noj zemlji (Krizi¢, 2019). U slucaju brownfield
ulaganja, moze se povu¢i daljnja razlika izmedu prekograni¢nih spajanja, koja nastaju kada se
imovina i1 poslovanje poduzeca iz razli¢itih zemalja spoje uspostavljanjem novog pravnog
identiteta i prekograni¢na stjecanja do kojih dolazi prilikom kontrole imovine i poslovanja koje se

prenosi s domaceg na inozemno poduzece (Calderon i dr., 2004).

Uz ranije navedeno, kod brownfield ulaganja javlja se i faktor prelijevanja koji je Cesto ogranicen
u tehnoloskom prijenosu i stvaranju nove potraznje, ali horizontalno moze potaknuti domace
poduzetni§tvo putem S$irenja menadzerskog znanja. Opcéenito multinacionalna poduzeéa koja
realiziraju brownfield ulaganja moraju posjedovati vrhunske menadZerske vjeStine budu¢i da
moraju apsorbirati informacije o steCenim poduze¢ima dok se s druge strane suocavaju s

neuskladenos$¢u u kulturi i stilu upravljanja. Ta ¢injenica moZe potaknuti pozitivno prelijevanje
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kada se menadZersko znanje prenosi na domace radnike unutar poduzeca koje se preuzima Kroz
radno iskustvo, ucenje i interakciju. Stoga se moze zakljuciti kako brownfield ulaganja doprinose
unapredenju vjestina u poslovanju poduze¢a domacina. Postoji i druga strana ovog oblika ulaganja.
Mnoga brownfield ulaganja mogu biti pra¢ena smanjenjem broja zaposlenih i otpustanjem radnika
koji naknadno pokre¢u poduzetnis$tvo izazvano nezaposleno$¢u. To se dogada jer se nezaposleni
¢esto suocavaju s niskim izgledima za placeno zaposlenje 1 niskim oportunitetnim troSkovima pri
pokretanju posla, stoga oni pokazuju vecu sklonost samostalnom odabiru za
poduzetnistvo.Vertikalno, menadzersko znanje moze se $iriti na domace poduzece u nizvodnim i
uzvodnim industrijama, kao u slu¢aju greenfield ulaganja. Stoga brownfield ulaganja ne istiskuju
domace dionike na trzistu proizvoda i rada, a istovremeno generiraju prelijevanje zbog superiorne

upravljacke prakse (Nguyen, 2023).

Na kraju ovog poglavlja osvrnut ¢e se i na povezanost izmedu brownfield i greenfield ulaganja te
faktora uzroénosti ovih oblika ulaganja. Prema procjenama, povecanje brownfield ulaganja za 1
postotni poen BDP-a dovodi do porasta greenfield ulaganja za oko 1 do 1,5 postotni poen BDP-a
u industrijskim zemljama i zemljama u razvoju, odnosno, naknadna ekspanzija greenfield ulaganja
kao oblika inozemnih izravnih ulaganja barem je jednako velika kao pocetni porast brownfield

ulaganja, a znatno ve¢a moze biti U gospodarstvima u razvoju (Calderon i dr., 2004).

4.2.1. Prednosti i nedostaci brownfield ulaganja

S ¢im se sve suocavaju multinacionalna poduzeca prilikom realizacije brownfield ulaganja na
inozemnim trzistima, koje sve prednosti i nedostatke nosi ovaj oblik inozemnog izravnog ulaganja,

te na koji se nacin moZe premostiti te prepreke bit ¢e predmet analize u ovom dijelu rada.

Multinacionalna poduzeca odabiru brownfield ulaganje kao na¢in ulaska na inozemna trzista,
odnosno za globalno Sirenje iz viSe razloga. Prvo i najvaznije, u usporedbi s greenfield ulaganjima,
brownfield ulaganja osiguravaju brz nacin pristupa lokalnom trzistu. Za one koji relativno kasno
ulaze u odredenu djelatnost, brownfield ulaganja su takoder odrziva opcija za stjecanje dobro
etabliranih robnih marki, trenutni pristup distribucijskim kanalima ili tehnologiji (Kotabe i Helsen,

2017). Tako Hayes (2021) navodi odredene prednosti kao npr. jednostavno i brzo postavljanje

24


https://www.emerald.com/insight/search?q=Ngoc%20Minh%20Nguyen

postrojenja, ucinkovito koriStenje raspolozivih resursa, pristup lokalnoj inteligenciji, te

potencijalne prednosti za okolis.

Nakon izno$enja prednosti brownfield ulaganja posebno ¢e se referirati na poprilican broj rizika i
nedostataka, a koji su bili predmet analize u istrazivanoj literaturi. Tako je neupitno da Sirenje
putem brownfield ulaganja nosi znatne rizike, a jedan je i S§to to moze biti vrlo skupa strategija
globalnog Sirenja. Takoder, nije neobi¢no $to se ne moze jednostavno realizirati kupovina odnosno
preuzimanje poduzeéa koje ima dobro poslovanje (Kotabe i Helsen, 2017). Kao rizik kod
brownfield ulaganja, Hayes (2021) istice da se ona odnose na vladine uredbe, zastarjele postavke
i tehnologiju, te razlike u kulturi rada. Brownfield ulaganja mogu dovesti do razocaranja kod
ulagaca iz viSe razloga. Cak i ako se postrojenje koje je kupljeno prethodno koristilo za sliéne
operacije, rijetko se moze pronaci objekt s vrstom kapitalne opreme i tehnologije koja u potpunosti
odgovara ulagacu i njegovim potrebama. Ako je nekretnina iznajmljena, mogu se pojaviti 1
ograni¢enja u pogledu moguénosti izmjena i prilagodavanja koja se uopée mogu realizirati.
Troskovi i napori integracije poduzeca koje je predmet akvizicije s multinacionalnim poduzec¢em
takoder mogu biti znacajan teret i problem, a odredene strategije nisu uvijek izvedive. Na mnogim
trziStima u razvoju prihvatljivi kandidati za realizaciju brownfield ulaganja ¢esto jednostavno nisu
dostupni. Ukoliko je potreban remont objekata mogucih kandidata ponekad je on mnogo skuplji
od izgradnje pogona od nule (Kotabe i Helsen, 2017). Dodatno, lokalna uprava takoder moze
nametnuti odredene uvjete za realizaciju brownfield ulaganja u smislu otvaranja radnih mjesta, a
neispunjavanje takvih ocekivanja moze narusiti imidz multinacionalnog poduzeca u zemlji
domacinu (Kotabe i Helsen, 2017). Isto tako, u slucaju realizacije brownfield ulaganja kada se
privatiziraju domaca poduzeca moZze do¢i do otpustanja zaposlenika, a ovaj oblik ulaganja moze
uzrokovati pojavu prevelike koncentracije radnika u urbanim sredinama $to se moze loSe odraziti

na regionalnu ravnotezu (Pletikosa, 2015).

U Tablici 3 dan je presjek prednosti i nedostataka brownfield ulaganja vise autora koje se mogu
pojaviti prilikom implementacije ovog oblika ulaganja.
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Tablica 3. Prednosti i nedostaci brownfield ulaganja (prema Previsi¢ i dr. (2012), Gorup (2020),
Kotabe i Helsen (2017))

Prednosti Nedostaci
e Drzi ulazak e skupoca
e potpuna kontrola e visok rizik
e koriStenje postojeceg proizvodnog e integracija s postoje¢im operacijama
kapaciteta, i dr. poslovnih funkcija e problemi u oblasti komunikacije i
e osiguran pristup odredenom dijelu trzista koordinacije
e pristup lokalnoj imovini e ne uklapa se u postojece poslove
e pristup kanalima distribucije e potreba za integracijom razlicitih
e postojece iskustvo menadzmenta nacionalnih/korporacijskih kultura
e poznata komercijalna imena, reputacija e kulturoloski sukobi
e manja konkurencija
e moze se izbjeci neprijateljsko
raspoloZenje

Nakon iznoSenja presjeka prednosti i nedostataka brownfield ulaganja posebno ¢e se referirati na
koji se na¢in mogu mitigirati neke od poteskoca s kojima se suocavaju brownfield ulagatelji.
Kotabe i Helsen (2017) navode kako je jedan od nacina rje$avanja neprijateljstva prema
inozemnim brownfield ulaganjima u zemlji domacina kroz zaposljavanje lokalnih menadzera,
lokalnim nabavama, razvojem lokalnih robnih marki, sponzoriranjem lokalnih sportskih ili
kulturnih dogadaja 1 dr. | pazljivim odabirom i procjenom kandidata za preuzimanje ulaga¢ koji
realizira brownfield ulaganje moze izbje¢i puno problema jer otvoreno neprijateljstvo prema
inozemnim poduzeéima moze zakomplicirati planove i realizaciju ulaganja. Ipak, ponekad je u
praksi iznimno tesko premostiti razlike u korporativnoj kulturi dvaju poduzeéa koje se odnose na

menadzere jer oni trebaju realizirati zacrtane planove (Kotabe i Helsen, 2017).
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4.3. Greenfield i brownfield ulaganja u svijetu i Hrvatskoj

Uvid u kretanje inozemnih izravnih ulaganja zapocet ¢e se s pregledom od 90-ih godina proslog
stolje¢a kada se dogodio svojevrsni bum ovog oblika ulaganja i kada su ona prepoznata kao
iznimno dobar i prihvatljiv oblik ulaska na inozemna trzista. Tako je u razdoblju od 1991. do 1993.
godine vrijednost inozemnih izravnih ulaganja rasla dvostruko brze od rasta vrijednosti izvoza
proizvoda i usluga. Ukupna vrijednost inozemnih izravnih ulaganja u svijetu krajem 1997. godine
iznosila je preko 3.000 milijardi dolara uz tendenciju stalnog rasta (Previsi¢ i dr., 2012). Medu
ostalim to je i rezultat toga sto je doslo do sloma socijalistickog modela drustveno-politi¢kog
uredenja u zemljama srednje i isto¢ne Europe te se dogodio prijelaz njihovih gospodarstava na
trzi$ni sustav, a sve su te zemlje, kao i Hrvatska, provele postupak privatizacije vlasniStva drzavnih
poduzeca (Previsi¢ i dr., 2012). Ne samo da su ukupna inozemna izravna ulaganja dobila na
vaznosti, nego je 1 njihov sastav doZivio znacajne promjene od 90-ih, te u sljedecih 15 godina. U
zemljama u razvoju udio brownfield ulaganja u inozemnim izravnim ulaganjima bio je oko 10%
sredinom 1980-ih, a porastao je na vise od tre¢inu poc¢etkom 2000-tih. Lavovski udio u porastu
brownfield ulaganja objasnjen je privatizacijom drzavnih poduzeca koja se tijekom 1990-ih
odvijala u mnogim zemljama u razvoju. Udio brownfield ulaganja u inozemnim izravnim

ulaganjima takoder se znatno povecao u industrijskim zemljama (Calderon i dr., 2004).

Trenutna kompleksna geopoliticka i makroekonomska situacija u svijetu od 2020. godine znacajno
je utjecala na trendove i realizaciju inozemnih izravnih ulaganja, u obliku greenfield i brownfield
ulaganja. U 2020. godini doslo je do zatvaranja gospodarstava u cijelom svijetu pod utjecajem
pandemije COVID-19 sto je rezultiralo velikim problemima u opskrbnim lancima i djelomi¢nim
nestasicama sirovina, materijala i proizvoda. Na sve to nadovezao se i rat u Ukrajini koji je zapoceo
u 2022. godini. Tada u svijetu zapocinje energetska kriza, a javlja se i kriza hrane, te izniman rast

inflacije sto dalje dovodi do porasta troskova zaduzivanja.

U Grafikonu 1 dan je pregled kretanja inozemnih izravnih ulaganja u milijardama dolara na
globalnom nivou, te po pojedinim regijama tijekom dvije godine, u 2020. i 2021.
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Inozemna izravna ulaganja u 2020. i 2021.
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Grafikon 1. Inozemna izravna ulaganja u 2020. i 2021. godini (prema UNCTAD, 2022)

U Grafikonu 1 prikazani su trendovi kretanja inozemnih izravnih ulaganja u 2020. i 2021. godini
u svijetu i po regijama prema dostupnim podacima UNCTAD (2022). Tako su, inozemna izravna
ulaganja u 2021. iznosila 1,58 bilijuna dolara, $to predstavlja porast od 64% u odnosu na iznimno
nisku razinu u 2020. Ovaj snaZan oporavak ostvaren je kroz rastu¢a brownfield ulaganja te brzi
rast greenfield ulaganja uslijed povoljnih uvjeta financiranja kao 1 raspolozivih velikih

infrastrukturnih paketa poticaja.

Prema podacima UNCTAD (2022) oporavak inozemnih izravnih u 2021. donio je rast u svim
regijama. Medutim, gotovo tri Cetvrtine globalnog porasta bio je posljedica rasta u razvijenim
zemljama, gdje su inozemna izravna ulaganja dosegla 746 milijardi dolara. Ipak, globalno
okruzenje za medunarodno poslovanje i prekograni¢na ulaganja dramati¢no se promijenilo u 2022,
zbog rata u Ukrajini uz jo§ uvijek prisutne dugotrajne ucinke pandemije. To je rezultiralo
trostrukom krizom (hrane, goriva i financija) sto je pojacalo opreznost i nespremnost ulaga¢a na
daljnja ulaganja, a Sto bi se u kona¢nici moglo zna¢ajno odraziti i na smanjivanje inozemnih

izravnih ulaganja u 2022.

U Tablici 4 daje se pregled kretanja inozemnih izravnih ulaganja na nivou svijeta, te po regijama
za razdoblje od 2016.-2021. godine. Tijekom navedenog razdoblja, razvidno je da su svoj vrhunac

inozemna izravna ulaganja imala u 2016. godini kada je u svijetu ostvareno 2.045 milijardi dolara
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inozemnih izravnih ulaganja, a od toga se na razvijene ekonomije odnosi 68%, a na Europu 39%
ukupnih inozemnih izravnih ulaganja. Nakon 2016. godine, ulaganja na nivou svijeta i regija
biljeze pad iz godine u godinu, a najveéi pad inozemnih izravnih ulaganja na nivou svijeta je
zabiljezen u 2020. godini od 53% u odnosu na 2016. godinu, a sve pod utjecajem pandemije. U
Hrvatskoju 2016. godini zabiljezeno je 273 milijuna dolara inozemnih izravnih ulaganja, a najveci
porast je ostvaren u 2018. godini kada su iznosile 1,2 milijarde dolara. Prema podacima UNCTAD-
a (2022) i u Hrvatskoj je zabiljezen pad inozemnih izravnih inozemnih ulaganja u 2020. godini
kada su one iznosile samo 136 milijuna dolara. Snazan oporavak inozemnih izravnih ulaganja
uslijedio ve¢ u 2021. godini kada su one porasle na 569 milijuna dolara uz rast od 318% Sto je

znacajno pridonijelo i rastu hrvatskog gospodarstva.

Tablica 4. Inozemna izravna ulaganja po regijama/ekonomijama u razdoblju 2016.-2021. (prema
UNCTAD, 2022)

Inozemna izravna ulaganja po regijama/ekonemijama u razdoblju 2016. -2021. (u mil dolara)

Inozemni izravni priljevi Inozemni izravni odljevi
Regija/ekonomija

2016. 2017, 2018, 2019. 2020. 2021 2016. 2017. 2018. 009. | 2020 | 2000
Svijet 2045424) 1632639) 1448276 1480626  963.139) L3B2310 1396716 L610.113] 941203 1123.804) 780480 1707594
Razvijene ekonomije 1384814 037683) 753320 T64436)  319.100 745739 1210679 1162247)  365.200) 736.840) 408.195 1269212
Furopa 704426 S13250]  398.040 404.756 §0786) 210033  653.726) 4012 467785 342648 -20572) 951598
Furopska unija M1615)  2749| 366347 4006770 200500 137541) 405406 347203 203339 368335 66.412) 397637
Ostatak Furope 1811 138346 3170 3070 -128723) 81491 ISB32L| 196.719| 174447 -D5688) -BB.984| 133961
Hrvatska m 53 1.203 397 136 69 -1.938 -1 201 -1 3 12
Sjedmene Americke Drzave 4304190 308956 203034 25108 150828 367376 284469 327780)  -157406)  28.396| 234919 403.101
Fkonomije u razvoju 660.600)  694.955 694956 716070 634.949) 836.571|  386.037| 447.366)  376.003) 387T.08) 37L184) 438382

U Grafikonu 2 daje se pregled realiziranog broja greenfield ulaganja na nivou cijelog svijeta u
razdoblju od tri godine, odnosno od 2019. do 2021.
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Greenfield ulaganja u svijetu u razdoblju 2019.-2021.
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Grafikon 2. Greenfield ulaganja u svijetu u razdoblju 2019.-2021. (prema Investment Monitor
2022., The Global FDI Annual Report 2022)

Prema podacima Investment Monitor (2022), The Global FDI Annual Report 2022 u 2019. godini
realizirano je preko 15.300 greenfield ulaganja, dok tijekom 2020. godine za greenfield ulaganja
dolazi do znatnog pada pod utjecajem globalne pandemije COVID-19 zbog koje je doslo do
zatvaranja gospodarstava Sirom svijeta. Tako je u 2020. godini realizirano manje od 11.000
greefield ulaganja odnosno iskazan je pad od 30%. U 2021. godini uslijedio je oporavak kada su
se greenfield ulaganja vratila gotovo na nivo predpandemijske 2019.

Izgledi za globalna inozemna izravna ulaganja u 2023. su slabi. Negativan ili spor rast u mnogim
gospodarstvima svijeta, daljnje pogorsanje uvjeta financiranja, Uz nesigurnost ulagaca u svjetlu
visestrukih kriza, vjerojatno ¢e dovesti do znacajnog pritiska na smanjenje inozemnih izravnih
ulaganja (UNCTAD, 2022).

Kako bi se dobio uvid u kojim je sektorima recentno realizirano najviSe greenfield ulaganja dan je

pregled putem Grafikona 3: Top 10 Sektora — greenfield ulaganja u 2021.
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Top 10 Sektora - greenfield ulaganja u 2021.

Softvare i racunalne usluge 2886
Poslovne i profesionalne usluge 1779
Komunikacije i mediji 1719

Elektronika

Turizam

Logistika

Financijske usluge

Obnovljiva 1 alternativna energija
Graditeljstvo 1 nekretnine

Automobilska industrija

Grafikon 3. Top 10 Sektora - greenfield ulaganja u 2021. (prema Investment Monitor 2022., The
Global FDI Annual Report 2022)

Grafikon 3 daje pregled greenfield vrste ulaganja po sektorima i pokazuje da je najveci broj
ulaganja u svijetu ostvaren u sektoru softvera i racunalnih usluga sa 2.886 ulaganja, te on i dalje
ostaje vodeci sektor greenfield ulaganja. Sljedeca tri najznacajnija sektora greenfield ulaganja
odnose se na poslovne i profesionalne usluge, komunikacije i medije, te elektroniku. Rast sektora
komunikacija 1 medija uvelike je posljedica porasta tehnoloSkog razvoja, kao i porasta
zapoSljavanja od kuce. Porast u 5G projektima kao i kontinuirana izgradnja podatkovnih centara,
sve je to poguralo sektor do treceg najveéeg sektora inozemnih izravnih ulaganja, odmah iza

poslovnih i profesionalnih usluga (Takefman, 2022).

Prema podacima iz Tablice 5, brownfield ulaganja, odnosno prekograni¢na spajanja i preuzimanja
u svijetu dosegnula su 728 milijardi dolara u 2021. $to je rast od 53% u usporedbi s 2020. U sektoru
usluga, brownfield ulaganja udvostrucila su se na 461 milijardu dolara Sto predstavlja jednu od
najvisih razina ikad zabiljezenih. Poslovi usmjereni na proizvodna poduzeca blago su porasli, za
5%, na 239 milijardi dolara. U primarnom sektoru, vrijednosti brownfield ulaganja ostale su na
niskoj razini 28 milijardi dolara, nastavljaju¢i desetljece dug silazni trend zbog smanjena ulaganja
u aktivnosti industrije nafte i plina. Informacijsko-komunikacijski i farmaceutski sektori ostali su
na vrhu ljestvice uslijed pandemije koja je potaknula aktivnosti u digitalnom i zdravstvenom

sektoru. Prema podacima o broju ulaganja poslovi komunikacija su najaktivniji sektor od 2000.
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godine, a u 2021. to je takoder bio najveci sektor i u vrijednosnom smislu. Nakon pada vrijednosti
u 2020., vrijednost brownfield ulaganja u farmaceutskoj industriji porasla je za 31%, na 73
milijarde dolara, a broj poslova za 6%, dosegnuvsi 223 ulaganja, najveci broj ulaganja ikada
zabiljezen. Najveéi posao godine zabiljezen je u industriji farmacije: akvizicija Alexiona
(Sjedinjene Drzave) od strane AstraZenece (Ujedinjeno Kraljevstvo) za 39 milijardi dolara
(UNCTAD, 2022).

Tablica 5. Neto brownfield ulaganja u svijetu po sektorima i izabranim industrijama 2020.-
2021. godina (prema UNCTAD, 2022)

. . e mest Broj ulaganja
Sektor /industrija (milrd dolara) Stopa rasta Stopa rasta
2020. 2021. % 2020. 2021. %
Ukupno 475 728 53 6.201 8.846 43
Primarna 25 28 11 658 639 -3
Proizvodnja 228 239 5 1138 1.674 47
Usluge 221 461 108 4407 6.533 48
Top 10 industrija
Informacije i komunikacija 80 136 69 1.248 2114 69
Farmacija 56 73 31 211 223 6
Financije i osiguranje 28 72 157 562 733 30
Trgovina 18 63 255 495 663 34
Transport i skladiStenje 7 53 651 224 324 45
Automobilska 17 42 144 41 81 98
Profesionalne usluge 11 41 268 447 689 54
Elektronika i elektronska oprema 40 38 -4 165 311 88
Nekretnine 22 35 57 327 420 28
Administrativne i potporne usluge 6 28 413 206 303 47

Europska unija kao ekonomska integracija 27 zemalja ¢lanica predstavlja najveceg ulagaca u
svijetu, a isto tako, primila je polovinu svjetskih inozemnih izravnih ulaganja (ukljucena intra-EU
ulaganja) (Pletikosa, 2015). Prema godisnjem izvjeS¢éu European Attractiveness Survey EY
(2023), tijekom 2022. godine u Europi je provedeno je 5.962 greenfield ulaganja te brownfield
ulaganja, u odnosu na 5.877 projekata koji su realizirani u 2021. godini, a istrazivanje je obuhvatilo
podrucje od 44 europske zemlje. Tako je na razini Europe zabiljezen rast inozemnih izravnih
ulaganja od samo 1% kada se usporeduje s 2021. godinom, §to je 7% manje od rekordne
predpandemijske 2019. (Teigland i dr. 2023). U 2022. godini, najveci dio inozemnih izravnih

ulaganja na podruéju Europe odnosi se na najrazvijenije zemlje zapadne Europe. Tako je u
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Francuskoj realizirano 1.259 projekata, u Ujedinjenom Kraljevstvu 929 projekata i u Njemackoj
832 projekta, Sto predstavlja preko 50% ukupnih inozemnih izravnih ulaganja realiziranih u

navedenom razdoblju na podru¢ju Europe (Teigland i dr., 2023).

U Grafikonu 4 dan je usporedni prikaz realiziranih greenfield i brownfield ulaganja na podruc¢ju

Europe u razdolju od sedam godina, od 2015. - 2022. godina.

Greenfield i brownfield ulaganja u Europi u
razdoblju 2015.-2022.
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Grafikon 4. Greenfield ulaganja i brownfield ulaganja u razdoblju 2015-2022. u Europi (prema
Teigland i dr., 2023)

Kao i u drugim zemljama svijeta i u Hrvatskoj je jo§ od pocetka tranzicije rasla svijest o
prednostima i potrebi inozemnih izravnih ulaganja. Pretpostavljalo se da ¢e inozemni ulagaci u
zemlju prenijeti poslovna znanja nuZzna za poslovanje u trziSnom sustavu te pridonijeti rastu trzi$ne
konkurencije. Uvodenje novih tehnologija i proizvoda osigurali bi povecanje efikasnosti
poslovanja domacih poduzeca kao i brze restrukturiranje domaceg gospodarstva (Pletikosa, 2015).
Pocevsi od 1997. godine priljev inozemnih izravnih ulaganja u Hrvatsku do 2006. godine dosegnuo
je 13,5 milijardi eura. Vecina tih ulaganja bila je usmjerena prema postoje¢im poduze¢ima kroz
proces privatizacije. S druge strane, u 2005. i 2006. godini pojavio se trend ulaganja u nove
proizvodne pogone (Jovancéevié¢, 2007). Inozemna izravna ulaganja po gospodarskim sektorima u

razdolju od 1997. do 2006. godine u Hrvatskoj pokazuju da su ulaganja visoko koncentrirana u tri
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sektora koja su primila gotovo dvije tre¢ine ukupnih inozemnih izravnih ulaganja. Na sektor
financijskog posredovanja odnosi se 3,6 milijardi eura, na proizvodnju kemikalija i kemijskih
proizvoda 1,7 milijardi eura, a na treci sektor telekomunikacija 1,5 milijardi eura (Jovancevié
2007).

Prema podacima iz godi$njem izvje$¢a European Attractiveness Survey, EY (2023) u kojem je
istrazivana atraktivnosti trziSta vezano za inozemna izravna ulaganja, u Hrvatskoj je u 2022. godini
ostvareno 26 inozemnih izravnih ulaganja, odnosno iskazan je porast od 53% u odnosu na
prethodnu godinu. Ovaj broj ulaganja predstavlja svojevrsni rekord. Tako se prema realiziranim
ulaganjima Hrvatska nalazi na 28. mjestu u Europi, a inozemna izravna ulaganja osigurala su u
otvaranje 2.585 radnih mjesta. U Hrvatskoj su inozemni ulagaci najvise ulagali u tri sektora:
transport, IT sektor, te proizvodnju (Teigland i dr., 2023). S druge strane, prema Investment
Monitor (2022), The Global FDI Annual Report 2022., Hrvatska zauzima visoko 10 mjesto u 10
top drzava u svijetu po inozemnim izravnim ulaganjima na milijun stanovnika, prema ostvarenim

inozemnim izravnim ulaganjima u 2021. godini, a §to se moze vidjeti i u Tablici 6.

Tablica 6. 10 top drzava: Inozemna izravna ulaganja per capita, 2021. godina (prema Investment
monitor 2022, The Global FDI Annual Report 2022)

Rang Drzava Inozemna izravna ulaganja na milijun stanovnika
1. Singapur 62.34
2. Irska 62.12
3. UAE 61.72
4, Katar 39.34
5. Finska 32.71
6. Luxemburg 29.92
7. Kostarika 29.54
8. Norveska 27.52
9. Estonija 27.07
10. Hrvatska 24.05
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5. Greenfield i brownfield ulaganja na primjerima iz prakse

Nakon $to su u prethodnim poglavljima detaljno teorijski definirana inozemna izravna ulaganja,
te greenfield i brownfield ulaganja, analizirane su njihove karakteristike kao prednosti i nedostaci.
U ovom poglavlju, temeljem ranije iznijete teorijske osnove, bit ¢e rijeci o primjerima iz prakse
koji se odnose na greenfield i brownfield ulaganja. Kao uvod u primjere iz prakse prezentirat ¢e
se dostupni podaci Investment Monitor (2022), The Global FDI Annual Report 2022. o rangiranju

vodecih poduzeca ulagaca u svijetu u 2021. godini.

U Tablici 7 prikazano je deset multinacionalnih poduzeca prema broju realizirani inozemnih
izravnih ulaganja. Medu prvih 10 nalaze se tri ameri¢ka poduzeca, jedno kinesko i australsko
multinacionalno poduzece, a ostalih pet poduzeca dolazi iz Europe. Vodec¢e poduzece po broju
inozemnih izravnih ulaganja u 2021. godini je americki Amazon koji je uspio realizirati 241
inozemno izravno ulaganje i u odnosu na prethodnu godinu ostvario rast u ulaganjima od 55%. Na
drugom mjestu je Svicarski IWG sa 140 realiziranih ulaganja i porastom od 30% u odnosu na 2020.
Na tre¢e mjesto plasiralo se jo§ jedno americko poduzeée Marriott International sa 98 inozemnih
izravnih ulaganja u 2021. godini, ali je iskazalo rast u odnosu na prethodnu godinu od samo 4%.
Na ¢etvrtom mjestu je kinesko poduzece Jin Jiang International koje je u 2021. godini ostvarilo 82

inozemna izravna ulaganja i postiglo rast ovih ulaganja od 39%.

Tablica 7. Vodece kompanije u svijetu po broju inozemnih izravnih ulaganja u 2021. (prema
Investment monitor, The Global FDI Annual Report 2022)

Kompanija Broj ulaganja | Rast (%)

Amazon = 241 55
IWG E3 140 30
Marriott International == 98 4

Jin Jiang International 82 39
InterContinental Hotels Group ZIE 75 -37
Deutsche Post 60 -6

Accor I 59 -35
Tesla == 53 342
Encll N 52 37

el 50 1.150
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Funkcioniranje greenfield 1 brownfield ulaganja opisat ¢e se u nastavku na primjerima iz prakse.
Za greenfield ulaganje izabrano je ulaganje americkog poduzeca JABIL u novi proizvodni centar
izvrsnosti u Osijeku jer isto predstavlja najveée ulaganje na tom podrucju od osamostaljenja

Hrvatske, a ocekuje se da ¢e donijeti brojne koristi za Osijek i Sire podrucje.

Kao brownfield ulaganje na primjeru iz prakse pojasnit ¢e se akvizicija izraelskog poduzeca
CloudEndure od strane Amazona koji je prema zadnje dostupnim podacima trenutno najveéi
ulagac na svijetu. Na primjeru iz prakse obrazlozit ¢e se razlozi zbog kojih se Amazon odlucio na

realizaciju predmetnog ulaganja i koje benefite je ostvario.

5.1. Greenfield ulaganje - JABIL INC. novi proizvodni centar izvrsnosti u Osijeku

Kako bi se pojasnilo greenfield ulaganje na praktiénom primjeru bit ¢e prezentirano zapoceto
ulaganje americkog poduzec¢a JABIL u novi proizvodni centar izvrsnosti u Osijeku. JABIL INC.
je americko multinacionalno poduzece koje je osnovano 1966. godine u Detroitu, a osnivaci su
William E. Morean i James Golden. Danas mu je sjediste na Floridi. JABIL je jedan od najvecih
svjetskih dobavljaca proizvodnih rjeSenja u svijetu. Suraduje s vise od 450 vodecih svjetskih
brendova na svim trzistima, u djelatnostima od zdravstva, pakiranja, pametnih telefona i opreme

u oblaku do automobilske industrije i ku¢anskih aparata (JABIL INC., 2023).

Prema Godisnjem izvjes¢u 0 poslovanju JABIL (2022), poduzeée raspolaze s 500 milijuna
Cetvornih metara proizvodnih pogona, ima preko 250.000 zaposlenih na vise od 100 strateskih
lokacija diljem svijeta u 30 zemalja, odnosno na podruéju Azije, Amerike i Europe. JABIL je
tijekom svog poslovanja nastojao §iriti svoje poslovanje globalno, te je kupio brojna poduzeca i
njihove podruznice, a brownfield ulaganja su mu pomogla u prosirenju poslovanja u zemljama kao

$to su Kina, Meksiko, Indija, Spanjolska, Nizozemska i Rusija.

JABIL pruza sveobuhvatne usluge dizajna, proizvodnje, opskrbnog lanca i1 upravljanja
proizvodima za kupce u Sirokom rasponu industrija. Njihova vizija je biti tehnoloski najnapredniji
1 najpouzdaniji pruzatelj rjesenja za proizvodnju, a kombiniraju tehnicke 1 dizajnerske moguénosti,

proizvodno znanje i iskustvo, uvide u lance opskrbe 1 stru¢nost upravljanja globalnim proizvodima
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u cilju omogucavanja uspjeha vodecih svjetskih robnih marki. Svjesni su vaznosti suradnje sa
zajednicom gdje posluju, te utjecaja na okoli$ te im je vazno pozitivno djelovati na zajednicu

(JABIL INC., 2023).

JABIL suraduje sa Sirokim spektrom industrija kao S§to su proizvodaci automobilske elektronike,
industrija kapitalne opreme, podatkovni centri u oblaku, komercijalni kamioni i autobusi,
racunalstvo i pohrana, obrana i zrakoplovstvo, komercijalna proizvodnja dronova, energetska,
industrijska i gradevinska rjesenja, rjesenja za proizvodnju zdravstvenih proizvoda, rjeSenja za
placanje, rjeSenja za pakiranje, fotonika, rjesenja za printanje, maloprodajna tehnoloska rjesenja,
komponente za pametne kucanske aparate, rjeSenja za pametnu kucu, telekomunikacije (JABIL
INC., 2023).

Prema dostupnim podacima iz Godisnjeg izvjes¢a o poslovanju JABIL INC. (2022), JABIL je
ostvario ukupne prihode u visini 33,48 milijardi dolara, dok su poslovni prihodi iznosili 1,41
milijarde dolara. U 2022. godini ostvarena je neto dobit u visini 996 milijuna dolara. Ukupna
imovina s kojom poduzeée raspolaze iznosi 19.72 milijarde dolara, a ukupni kapital je u visini 2,45

milijardi dolara.

Trenutno je JABIL u procesu gradnje novog proizvodnog pogona u Osijeku, odnosno centra
izvrsnosti za proizvodnju. Naime, rije¢ je 0 gradnji nove velike tvornice za proizvodnju
medicinskih protetskih dijelova, mikro¢ipova, te mati¢nih ploa za autoindustriju, preciznu
visokotehnolosku industriju. Radi se o greenfield ulaganju poduzec¢a JABIL Koje planira realizirati
u Industrijskoj zoni Nemetin, Osijek, Hrvatska (Premuzak, 2023). Prema Elaboratu zastite okolisa
(2023) objekt bi se trebao prostirati na 169.734 kvadrata, a osim proizvodnog imao bi skladisni i

uredski dio, te parkiraliSte sa 666 parkirnih mjesta.

U prvoj fazi ulaganja, planirano je zaposljavanje oko 1.500 zaposlenika, dok bi ukupna brojka
novih zaposlenika trebala biti puno veéa. Time bi poduzece postalo jedan od najvecih poslodavaca
u Slavoniji. Podatke o ukupnoj vrijednosti predmetnog ulaganja ulagac nije iznio u javnost, ali se

procjenjuje kako bi ulaganje, kada se gleda broj planiranih radnih mjesta koja ¢e se otvoriti, moglo
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iznositi izmedu 200 do 500 milijuna eura. Ukoliko se ostvare planovi ulagaca, ovo ulaganje bi

moglo zauzeti drugo mjesto po veli¢ini novih ulaganja u industriju u Hrvatskoj (Litvan, 2023).

Odluci o gradnji proizvodnog pogona u Osijeku, prethodili su pregovori ulagaca s lokalnom i
regionalnom samoupravom oko privlacenja jednog od najvecih ulaganja u Hrvatskoj. Pregovori
su intenzivno trajali oko godinu i pol dana. Ulaga¢ se odluc¢io za ulaganje na podru¢ju Osijeka
izmedu 10 potencijalnih lokacija u razli¢itim drzavama u okruzenju, a neka od njih ukljucuju
Rumunjsku i Srbiju (Litvan, 2023). Izmedu ostalog, poticaj pregovorima i prednost u odnosu na
druge lokacije, dalo je 1 oslobadanje ulagaca od placanja komunalnog doprinosa u vrijednosti od
2,5 milijuna eura. Grad Osijek pomogao je ulagacu u pronalazenju i pripremi parcele, prijedlogom
parcele u Industrijskoj zoni Nemetin gdje su, za potrebe ulagaca, objedinili devet Cestica u jednu
veliku parcelu veli¢ine 17 hektara. Navedeno zemljiSte raspolaze sa svom potrebnom komunalnom
infrastrukturom koja je ulaga¢u neophodna za rad i realizaciju proizvodnog pogona planirane
veli¢ine (Kustro, 2023a).

U cilju realizacije predmetnog greenfield ulaganja, do sada je JABIL zakupio pravo na gradenje
na povrsini od 17 hektara na podrucju zone Nemetin. Pravo gradenja je ishodeno na razdoblje od
50 godina temeljem ¢ega ulaga¢ ima obvezu gradu Osijeku platiti 474.000 eura tijekom navedenog
perioda. U sijeénju 2022. poduzece je podnijelo zahtjev Ministarstvu gospodarstva i odrzivog
razvoja o ocjeni utjecaja na okolis, a temeljem Elaborata o zastiti okoliSa. U svibnju su ishodili
potrebnu gradevinsku dozvolu za gradnju velikog centra izvrsnosti za proizvodnju. Pocetkom
kolovoza ulaga¢ je sluzbeno najavio pocetak gradnje (Kustro, 2023b). Prema Elaboratu zastite
okolisa (2023) planirana je izgradnja gradevine za proizvodnju medicinskih protetskih dijelova i
mikroCipova te mati¢nih ploc¢a za autoindustriju u Nemetinu, Grad Osijek, Osjecko-baranjska
Zupanija. Nova proizvodna gradevina imat ¢e skladi$ne, servisno tehnicke, uredske i ostale pratece
sadrzaje podijeljene u tri dijela: proizvodni pogon, dva tehnicka pogona na krajnjem jugoistoku i

zapadu, te ulazni uredski objekt na jugu.

U dijelu proizvodnje koji se odnosi na medicinske protetske dijelove, a prema podacima dostupnim
u Elaboratu zastite okolisa (2023), u novom proizvodnom objektu planirana je proizvodnja

navedenih komponenti u razdoblju od 8 godina od 2024. do 2031. godine. Proizvodnja u prvoj
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godini planirana je na razini 441.419 komada, a kapacitet planirane proizvodnje raste iz godine u
godinu, te ¢e u 2027. godini biti 4.522.773 komada. U zadnjoj planiranoj godini 2031. proizvodnja
¢e dosegnuti 7.211.748 komada.

U Tablici 8 dan je pregled proizvoda medicinskih protetskih dijelova koji se planiraju proizvoditi

u novom proizvodnom pogonu prema vrsti proizvoda te njihovom kapacitetu po godinama.

Tablica 8. Ocekivani kapaciteti proizvodnje medicinskih protetskih dijelova (prema Elaboratu

zastite okolisa, 2023)

Vrsta

proizvoda, 2024, 2025. 2026. 2027. 2028. 2029. 2030. 2031.
komad

Ploce 69.700 | 278.798 463.523 603.405 789.186 828.645 870.077 913.581
Vijci 319.915 | 1.279.660 | 2.186.036 | 3.399.905 | 4.726.725 | 4.963.061 | 5.221.215 | 5.471.775
Instrumenti | 12.613 50.453 80.370 75.760 92.910 97.555 102.433 107.555
Ostalo 39.191 | 156.763 275.102 443,703 620.958 652.958 684.607 718.837
UKUPNO | 441.419 | 1.765.674 | 3.005.031 | 4.522.773 | 6.229.779 | 6.541.267 | 6.868.332 | 7.211.748

Prema Elaboratu zastite okoli$a (2023) planirani kapaciteti proizvodnje dijelova za autoindustriju
su sljedeci:

e 2024. godina: 575.500 komada

e 2025. godina: 2.784.020 komada

e 2026. godina: 6.433.000 komada.

Izgradnja novog proizvodnog centra izvrsnosti trebala bi biti dovrSena pocetkom 2024. godine
(Kustro, 2023b). Ovo prosirenje poslovanja i u Osijeku, strateski je potez JABIL-a i isto je u skladu
s njihovim fokusom na dugorocne sekularne trendove 1 rast u obnovljivoj energiji, elektricnim
vozilima, zdravstvu, 5G i oblaku. Novi pogon sluzit ¢e kao srediste JABIL-ove kontinuirane
predanosti inovacijama, odrZivosti 1 pruZanju sveobuhvatnih proizvodnih rjeSenja za njihove

kupce (JABIL INC., 2023).

Osim §to su zapoceli izgradnju novog proizvodnog pogona, JABIL je zapoc¢eo i sa popunjavanjem
trenutno otvorenih radnih mjesta koja se odnose na razli¢ita funkcionalna podrucja. Trenutno su
otvorena radna mjesta koja ukljucuju: projektno

operativu, proizvodnju, inZenjerstvo,

menadziranje, ljudske resurse, financije, obuku, novacenje, okolis, zdravlje i sigurnost, kvalitetu,
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lanac opskrbe, kontrolu zaliha i skladiStenje, sigurnost, informatiku i korisni¢ka rjeSenja (JABIL
INC., 2023). Zbog najavljenih potreba za zaposlenicima i kvalificiranim radnicima koji ¢e biti
neophodni za pustanje u rad novog proizvodnog pogona u Osijeku, organizirale su se lokalna i
regionalna uprava, lokalne obrazovne ustanove i SveuciliSte Josipa Jurja Strossmayera kako bi
osmislile programe osposobljavanja radi Skolovanja potrebnog profila kadrova. U buduénosti se
oc¢ekuju daljnje potrebe prekvalifikacija, stipendiranja, edukacija u cilju pripreme potrebne radne
snage za rad u JABIL-u (Kustro, 2023a).

Temeljem ranije iznesene teorijske osnove u radu vezano za inozemna izravna ulaganja i
greenfield ulaganja, te podataka o novom greenfield ulaganju poduze¢a JABIL mogu se izvesti
zakljuccei §to je pridonijelo odluci zasto je JABIL odlucio graditi proizvodni pogon u Osijeku
(Kustro, 2023a):

e Dobar prometni poloZaj Osijeka, te dobra cestovna povezanost, zracne 1 rijecne luke Osijek

e Nudenje odredenih oblika oslobadanja od placanja komunalnog doprinosa

e Na raspolaganju potrebna kvalitetna infrastruktura za funkcioniranje proizvodnog pogona,

infrastruktura 5G
e Kvalitetna radna snaga i sveucili$ni grad, radna snaga iz bazena susjednih zemalja
e Obrazovne ustanove dogovorile posebne programe edukacije za potencijalne kadrove

e Osijek srediste informaticke industrije u Hrvatskoj.

Ocekuje se da ¢e ovo ulaganje pridonijeti za Osijek, Osjecko-baranjsku Zupaniju sljede¢em
(Kustro, 2023a):

e Pozitivnim efektima na rast gospodarstva koji ¢e pomo¢i osigurati ekonomski i drustveni

pocetak oporavka ovog kraja

e Pozicioniranju Osijeka i ovog dijela Hrvatske kao privlaénog mjesta za daljnja ulaganja

e Pridonijeti doseljavanju i vra¢anju stanovniStva

e Zaposljavanju domicilnog kvalificiranog kadra te prekvalifikaciji

e Prelijevanju pozitivnih trendova i na ostale sektore

e Mulitpliciraju¢im efektima na gospodarstvo

e Rastu trzista nekretnina te rastu standarda i potrosnje

e Dodatnom aktiviranju informati¢kog sektora i njegovom rastu
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e Rastu obrtniStva i usluznih djelatnosti.

5.2. Brownfield ulaganje — Amazon.com, Inc. kupovina CloudEndure

Nakon §to je u prethodnom poglavlju dat primjer greenfield ulaganja u praksi, u ovom poglavlju
¢e se opisati prakti¢ni primjer brownfield ulaganja. Kako je trenutno najveci svjetski ulagaé
Amazon, za prakti¢ni primjer brownfield ulaganja izabrana je i bit ¢e opisana njegova kupovina

izraelskog poduzeéa CloudEndure.

Amazon.com, Inc. je multinacionalno ameri¢ko tehnolosko poduzeée =za elektroni¢ku
trgovinu i racunalstvo u oblaku, on line oglaSavanje, digitalni streaming i umjetnu inteligenciju.
Poduzece je osnovao Jeff Bezos u srpnju 1997. godine, a sjediste mu je u Seatle-u. Amazon
posjeduje  vise od 40 podruznica, ukljuc¢uju¢i Amazon Web  Services, Audible,
Diapers.com, Goodreads , IMDb,  Kiva Systems (sada Amazon Robotics ), Shopbop,
Teachstreet, Twitch, Zappos i Zoox (Amazon.com, Inc. 2023). Poduze¢e Amazon.com, Inc. nudi
siroku lepezu proizvoda i usluga koje pruza svojim korisnicima: maloprodajna roba, amazon
prime, potrosacka elektronika (npr. kindle), digitalni sadrzaji, amazon studio, amazon games
studio, amazon luna, amazon prime video, video direkt, dostava namirnica, amazon business,
amazon drive, privatne robne marke i ekskluzivni marketinski aranzmani, amazon web servisi,
amazon publishing i amazon smile, amazon lokal, maloprodajne trgovine, amazon ku¢ne usluge,

amazon cash (Amazon.com, Inc., 2023).

Prema dostupnim Amazon.com Announces Fourth Quarter Results Inc. (2023) - financijskim
izvjeS¢ima, za cijelu 2022. godinu moze se istaknuti sljedece: neto prodaja porasla je za 9% na
514,0 milijardi dolara u 2022. u usporedbi s 469,8 milijardi dolara u 2021. Iskljucujuéi nepovoljan
utjecaj od 15,5 milijardi dolara zbog promjena deviznih tecajeva tijekom cijele godine, neto
prodaja porasla je 13% u usporedbi s 2021. Operativni prihod smanjio se na 12,2 milijarde dolara
u usporedbi s 24,9 milijardi dolara u 2021. i to pod utjecajem operativnog gubitka segmenta
Sjeverne Amerike (-2,8 milijardi dolara) i operativnog gubitka medunarodnog segmenta (-7,7

milijardi dolara). U 2022. godini, Amazon je poslovao s neto gubitkom koji je iznosio 2,7 milijardi
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dolara u usporedbi s neto dobiti od 33,4 milijarde dolara iz 2021. Ukupna imovina u 2022. iznosi

462,7 milijardi dolara, a kapital je bio na nivou 146.04 milijardi dolara.

Americki logisti¢ki div Amazon rangiran je kao najveci strani ulaga¢ po broju projekata u 2021.
Poduzece je zabiljezilo ukupno 241 projekt inozemnih izravnih ulaganja, $to je povecanje od 55%
u odnosu na prethodnu godinu. Nesto viSe od polovice projekata bilo je koncentrirano u pet
zemalja, odnosno Indiji, Spanjolskoj, UK-u, Njemackoj i Francuskoj. Logistika i skladi$ni poslovi
¢inili su gotovo 60 % ulaganja, a slijede ih podatkovni centri i povezane aktivnosti. Amazon je

takoder povecao svoja ulaganja u obnovljivu i alternativnu energiju (Investment monitor, 2022).

Jedna od brownfield investicija koju je u 2019. godini realizirao ameri¢ki tehnoloski div Amazon
je kupovina izraelskog poduze¢a CloudEndure sa sjedistem u Ramat Ganu, Tel Aviv (Zeracovitz,
2019). CloudEndure je poduzeée za raCunalstvo u oblaku koje razvija softverska rjeSenja za
kontinuitet poslovanja kod oporavka od sigurnosnog incidenta, kontinuirano sigurnosno kopiranje
1 migraciju uzivo. Poduze¢e omogucéuje nesmetan prijenos podataka iz oblaka u oblak.
CloudEndure osnovan je 2013. godine kada je prikupio 20 milijuna dolara, a osnovali ga je CEO
Ofer Gadish, CRO Gil Shai, VP R&D Ofir Ehrlich i VP Product Leonid Feinberg (CloudEndure,
2023). Proizvod CloudEndure je softversko rjeSenje za nesmetan prijenos podataka iz oblaka u
oblak. Ono funkcionira na nacin, npr. da organizacije koje rade u okruzenju s vise oblaka mogu
spremiti svoje podatke 1 oporaviti ih ako se oblak srusi. Uobicajeno je da poduzeca Cesto rade s
velikim brojem oblaka iz financijskih razloga (nedostatak je ovisnost o jednom oblaku) i rizika
Sirenja (na primjer ako postoji proboj sigurnosti u oblaku) ili iz operativnih razloga (rad u mnogim
zemljama ili ako postoji bolji podatkovni centar). Navedeni proizvod takoder omogucuje

jednostavan i neometan prijenos podataka s posluzitelja na oblak (CloudEndure, 2023).

Amazon se odluc¢io na kupovinu jer su bili zainteresirani za softversko rjeSenje koje je razvilo
poduzece CloudEndure, a radi se 0 neometanom prijenosu podataka iz oblaka u oblak. Isto tako
CloudEndure od 2016. godine je suradivalo s Amazonom i bio mu je napredni tehnoloski partner
preko AWS-a (Amazon Web Services), te su zajedno radili i nastupali prema klijentima kako bi
im pomogli u unaprijedenju njihova poslovanja. Predmetna kupovina je realizirana u sijenju

2019. godine za 250 milijuna dolara na nacin da je poduze¢e CloudEndure kupio AWS (Amazon
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Web Services), Amazonova jedinica za ra¢unalstvo u oblaku (Zeracovitz, 2019). Amazon je preko
svoje podruznice AWS najveéi svjetski pruzatelj usluga u oblaku koji je Zelio zadrzati svoju
prednost u odnosu na druge velike dobavljaée usluga u oblaku te je izmedu ostalog tezio
unapredenju usluge, odnosno jedostavnom i neometanom prijenosu podataka. Kupnjom poduzeéa

CloudEndure, Amazon je ostvario navedeni cilj i osigurao unapredenje svoje usluge (Zeracovitz,
2019).

Namjera ove akvizicije nije bila Sirenje na novo trziste, nego kupovina poduzeca koje je razvilo
odredeni proizvod, a kako bi se unaprijedio postojeci proizvod koji Amazon nudi na trziStu.
Predmetnom akvizicijom Amazon je pro§irio svoju sposobnost u pruzanju inovativnih i
fleksibilnih rjeSenja za migraciju 1 oporavak od sigurnosnog incidenta te poboljSao moguénosti
usluge koju je do tada pruzao. Isto tako, Amazon je uspio ostvariti primat na globalnom trzistu u
odnosu konkurente i dugoro¢no udvrstiti svoju poziciju medu konkurentima koji nude istu
kategoriju proizvoda. Nakon realizacije brownfield ulaganja i kupnje CloudEndurea, Amazon drzi
52% trziSnog udjela usluga u oblaku, vise od svih njegovih konkurenata zajedno. Microsoft ima

13% trzisnog udjela, Alibaba 5%, a Google 3% (Zeracovitz, 2019).

Bitno je istaknuti, da kupovina CloudEndure nije prva akvizicija Amazona na izraelskom trzistu
koje je u svijetu prepoznato kao centar vrhunskih informatic¢kih usluga i rjeSenja. Naime, Amazon
je na izraelskom trzitu prisutan od sijecnja 2015. godine kada su kupili svoje prvo izraelsko
poduzeée AnnaPurna Labs koje se nalazi u Yokneamu. AnnaPurna proizvodi ¢ipove koje koriste
platforme za racunalstvo u oblaku. U 2019. godini Amazon je imao 200 zaposlenih u
Izraelu. Mnogi od njih su radili u dva centra za istrazivanje i razvoj razvijajuci tehnologiju za

platformu za kupovinu Alexa (Gilead, 2022).
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6. RASPRAVA

U istrazivanju za ovaj diplomski rad koristeni su primjeri greenfield ulaganja koje se realizira i
brownfield ulaganja koje je realizirano u poslovnoj praksi. Za greenfield ulaganje izabrano je
zapoceto ulaganje americkog poduze¢a JABIL INC u novi proizvodni centar izvrsnosti u Osijeku,
dok je kao primjer brownfield ulaganja opisana kupovina izraelskog poduzeca CloudEndure od

strane najveceg svjetskog ulagaca Amazon.

Prema izne$enoj teorijskoj osnovi, ulaganje u novi proizvodni centar izvrsnosti u Osijeku moze se
okarakterizirati kao greenfield ulaganje obzirom da je osnivano start-up poduzece, planirano je
zaposljavanje lokalnih zaposlenika, odnosno doslo je do pokretanja novog poslovanja u
inozemstvu. Kako su za pokretanje ovog ulaganja potrebna znacajna financijska sredstva koja se
procjenjuju izmedu 200-500 milijuna eura, te obzirom da se radi o0 novom, dugoroénom ulaganju
u nepoznatoj sredini, to potvrduje kako je ovaj oblik ulaganja visoko rizi¢an i iznimno kompleksan
za realizaciju. Zbog svega navedenog, ulaga¢ JABIL INC dugo se pripremao za predmetno
ulaganje 1 istrazivao lokaciju gdje ¢e ga realizirati. Medu ostalim, odluku o ulaganju na podrucju
grada Osijeka donio je zbog osiguranih poticajnih mjera lokalne uprave za ulaganje (u cilju

privlacenja ulagaca) Sto predstavlja jos jednu od karakteristika greenfield ulaganja.

Sukladno opisanoj teorijskoj osnovi u radu koja se odnosi na inozemna izravna ulaganja, odnosno
na greenfield ulaganja moze se zakljuciti da e realizacija zapocetog ulaganja u proizvodni centar
izvrsnosti u Osijeku osigurati viestruke pozitivne efekte za Osijek i okolicu. Tako ¢e ovo veliko
ulaganje pridonijeti osiguranju dugorocnog ekonomskog rasta neposredno putem stvaranja
kapitala, te posredno putem efekata prelijevanja pozitivnih trendova i na ostale sektore, odnosno
multiplicirajuce efekte na gospodarstvo (rast standarda i potro$nje, rast trzista nekretnina, dodatno
aktiviranje informatickog sektora i njegov rast, rast obrtniStva i usluznih djelatnosti). Nadalje,
istrazivano greenfield ulaganje pridonijet ¢e transferu novih i visokosofisticiranih tehnologija i
know-how-a §to bi u perspektivi trebalo osigurati rast produktivnosti kao i dugoro¢ni ekonomski
rast. Ovo ulaganje otvorit ¢e velik broj novih radnih mjesta, a prema najavama u prvoj fazi ulaganja
ocekuje se zaposljavanje do 1500 zaposlenika Sto se karakterizira kao kvantitativan utjecaj na

zaposlenost. S druge strane, ocekuje se da ¢e do¢i i1 do kvalitativnog utjecaja kroz povecanje placa
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kao 1 produktivnosti. A neizravan utjecaj na zaposlenost osjetit ¢e se kroz otvaranje radnih mjesta
od strane lokalnih poslovnih partnera. Nadalje, procjenjuje se da ¢e ovo ulaganje utjecati na

privlacenje novih ulaganja te ¢e biti pozitivna referenca za ostale ulagace.

Kako bi se sto bolje iskoristilo predmetno ulaganje, bitan faktor je stupanj razvijenosti potrebne
infrastrukture kao i raspoloziva radna snaga, te stupanj njene obrazovanosti. Moze se zakljuciti da
Osijek raspolaze s potrebnom infrastrukturom: prometna povezanost, 5G mreza, poslovna zona u
Nemetinu sa svom potrebnom komunalnom infrastrukturom za pokretanje planirane proizvodnje.
Isto tako, Osijek kao sveucili$ni grad raspolaze s potrebnom bazom visokoobrazovane radne snage
uz dodatno osiguravanje programa za prekvalifikaciju, te potencijalno prilagodbu odredenih
studijskih programa na sveucilistu u slu¢aju iskazanih potreba od strane trzista rada. Prednost je i
to sto je Osijek od ranije prepoznat kao srediSte informati¢ke industrije u Hrvatskoj. Takoder, ovo
greenfield ulaganje pridonijet ¢e i prijenosu menadzerskih znanja. Sve do sada navedeno potvrduje

iznesene teze o u teorijskom dijelu rada.

Kupovina izraelskog poduzec¢a CloudEndure je opisana kao primjer brownfield ulaganja. Iznesena
teorijska osnova potvrduje da se radi o brownfield ulaganju obzirom da je rije¢ o kupovini
poduzeéa u inozemstvu koje je karakteristicno za multinacionalna poduzeca, a U ovom slucaju radi
se 0 Amazonu. Kroz ovo brownfield ulaganje Amazon je osigurao trenutni pristup tehnologiji za
pruzanje usluga u oblaku, odnosno razvijenom proizvodu CloudEndure - softverskom rjesenju za
nesmetan prijenos podataka iz oblaka u oblak. Navedeno ulaganje osiguralo mu je poboljsanje
usluge koju je do sada pruzao svojim korisnicima. Isto tako, predmetna kupovina dugoro¢no je
omogucila Amazonu ucvrséivanje vodece pozicije U pruzanju usluga u oblaku na svjetskom trzistu
u odnosu na najblize konkurente. Kroz izneseni teorijski okvir za brownfield ulaganja moze se
potvrditi da je rije¢ o vrlo skupoj strategiji globalnog Sirenja, te da se odredena neprijateljstva
prema ulagacu u zemlji domacina mogu mitigirati kroz pazljivi odabir i procjenu kandidata za
preuzimanje $to je Amazon i u¢inio obzirom da je s CloudEndure suradivao tri godine (od 2016.
godine) prije realizacije kupovine. CloudEndure bio mu je napredni tehnoloski partner preko
Amazon Web Services, te su zajedno radili i nastupali prema klijentima kako bi im pomogli u
unaprijedenju njihova poslovanja. Isto tako, treba istaknuti da izraelsko trziste nije bilo

nepoznanica za Amazon, nego su ga odabrali obzirom da se radi o poznatom informatickom
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srediStu s vrhunski razvijenim know how-om, te su tamo prisutni od 2015. godine kada su
realizirali svoje prvo brownfield ulaganje. Navedeno potvrduje teorijsku osnovu iznesenu vezano
za mitigiranje neprijateljstava prema inozemnom ulagac¢u na lokalnom trzistu kao i njihovo

angaziranje i zaposljavanje lokalnih menadzera.
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7. ZAKLJUCAK

Fokus u ovom diplomskom radu bio je istraZiti i izanalizirati teorijsku osnovu vezanu Uz inozemna
izravna ulaganja i dvije vrste ulaganja koja se odnose na greenfield i brownfield ulaganja te isto

opisati na primjerima iz prakse.

Temeljem sagledanih podataka i ¢injenica iznesenih u teorijskom dijelu rada, moze se zakljuéiti
da se radi o najkompleksnijem i najslojevitijem obliku ulaska na inozemna trzista koji je bio
svojevrsna preteca globalizacije i koji ulagac¢u osim koristi nosi i velike rizike. Za realizaciju ovih
ulaganja potrebna je temeljita priprema i ulaga¢ mora raspolagati s velikim volumenom resursa.
Isto tako, na temelju izneSenog, ne iznenaduje ¢injenica $to vecina stru¢njaka inozemna izravna
ulaganja smatra jednim od najvaznijih ¢imbenika koji utje¢u na gospodarski rast zemlje u koju se
ulaze. Obje vrste inozemnih izravnih ulaganja koja su bila predmet analize, greenfield i brownfield
ulaganja, najvec¢im dijelom nose posebne koristi za zemlju primateljicu u pogledu rasta ekonomije,
novog zaposljavanja, rasta investicija, prelijevajucih efekata na gospodarstvo. Ipak, greenfield i
brownfield ulaganja predstavljaju i oblik ulaganja koja su specifi¢na po svojim odredenim rizicima
i nedostacima koji se mogu pojaviti uslijed utjecaja odredenih okolnosti, a pojavljuju se npr. poput
negativnog utjecaja na poduzetnistvo i domace poduzetnike ili pada zaposlenosti kod brownfield
ulaganja. Usprkos tome $to ova ulaganja imaju i svojih nedostataka, od razvijenih zemalja u svijetu
sa liberalnim snaznim ekonomijama, do zemalja u razvoju i zemalja brzo rastucih trzista, svima je

cilj isti, osigurati povoljne uvjete kako bi privukle ove vrste ulaganja.

Veliki broj multinacionalnih poduzeca u svijetu prakticira ulagati putem greenfield ili brownfield
ulaganja, a ovisno o svojim strategijama i planovima, te vanjskim ¢imbenicima, odlucuje se za
jedan od ovih oblika ulaganja kako bi svoje poslovanje prosirile na druga inozemna trzista i
ostvarile ekonomsku korist, unaprijedile svoje poslovanje, brze uslo na neko trziste ili smanjile
konkurenciju. Kao novost u okviru greenfield i brownfield ulaganja posljednjih se godina sve
cesce javlja povezivanje odrzivog razvoja s ovim oblicima ulaganja i isto postaje trend medu

multinacionalnim poduzecima.

Usprkos recentnim krizama od pandemije COVID-19 do rata u Ukrajini i energetske krize,

inozemna izravna ulaganja su prezivjela. U 2022. godini kada su se trZista ponovo pocela otvarati,
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a ulagaci postali manje oprezni, doslo je do ponovog rasta inozemnih izravnih ulaganja i njihovog
snaznog oporavka. Na globalnom nivou iskazan je rast i greenfield i brownfield ulaganja, a ova

dva oblika inozemnih izravnih ulaganja rasla su i u Hrvatskoj.

U radu su opisana i dva primjera iz prakse koji se odnose na inozemna izravna ulaganja. Kroz
greenfield ulaganje — gradnja proizvodnog centra izvrsnosti u Osijeku moze se samo potvrditi kako
grad i regija gdje je u tijeku realizacija greenfield ulaganja ocekuje velik broj benefita, a prije svega
rast gospodarstva, te pozitivan utjecaj na drustveni razvoj. Predvidaju se i multiplicirajuci efekti
na ostale branse. Primjer brownfield ulaganja - kupovina CloudEndure osiguralo je ulaga¢u know
how poduzeca koje je bilo predmet akvizicije. Ulaga¢ Amazon nadogradio je svoj postojeci
proizvod, te osigurao zadrzavanje vodeCe pozicije na globalnom trziStu u odnosu na svoje

konkurente.

Inozemna izravna ulaganja, odnosno greenfield i brownfield ulaganja iako su kompleksna za
realizaciju, i dalje ¢e nastaviti imati iznimnu ulogu na rast i tijekove globalne ekonomije, na
ekonomije zemalja primateljica ovih oblika ulaganja, kao i na rezultate poslovanja

multinacionalnih poduzec¢a.
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