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Rezime: U ovom radu dat je pregled najvaznijih vrsta poreskih podsticaja za privlacenje
stranih direktnih investicija (SDI), kao i razli¢iti efekti uvodenja pojednih vrsta poreskih
olak$ica. U radu su uporedno prikazani i analizirani poreski podsticaji za investiranje u
Srbiji, Hrvatskoj i Bugarskoj. Zaklju¢ak ovog rada je da Srbija u ovom trenutku, sa
aspekta poreskog tretmana stranih ulaganja, predstavlja jednu od najatraktivnijih
investicionih lokacija u regionu. Izostanak vec¢eg priliva SDI u Srbiju, pokazao je da
poreski podsticaji kao faktor privlacenja SDI dolaze do izrazaja tek posto je stvorena
povoljna investiciona klima, posmatrano sa stanovi$ta drugih (neporeskih) faktora.

Kljuéne re€i: : poreski podsticaji, podsticaji kod ulaganja, investicioni poreski kredit,
strane direktne investicije.

Summary: : The aim of this article is to give review of most implemented tax incentives
for attracting foreign direct investmnet, as wall as to observe possible efects of this
measure. This paper presents an overview of corporate tax incentives in Serbia, Bulgaria
and Croatia. The conclusion of this article represents that Serbia is one of the most
attractive investment location in the region, in this moment, concerning tax incentives for
FDI. Low level of FDI inflow, showed that favourable tax incentives are important only in
cases where all other investment climate factors are at a high level.
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1. UVOD

predstavlja neophodan uslov za povecanje proizvodnje i izvoza, do nivoa
koji bi zemlji omogucio stabilan ekonomski rast i uspesSno servisiranje
dugova.U skladu sa tim, jedan od najvaznijih ciljeva kreatora ekonomske politike
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predstavlja stvaranje investicione klime koja pogoduje privlaéenju stranih
direktnih investicija. Jedan od instrumenata za povecéanje investicija odnosi se i
na stimulativho poresko okruZenje, u okviru koga najveci uticaj na kompanije,
potencijalne investitore, ima porez na dobit preduze¢a. Sa druge strane, prihodi
od poreza na dobit preduzeéa predstavljaju znacajnu stavku u budzetskim
prihodima svake zemlje, Sto nalaze pazljivo planiranje visine poreskih nameta,
kako bi se podstaklo investiranje bez zna¢ajnog smanjenja ovih prihoda. U ovom
radu dat je pregled najvaznijih vrsta poreskih podsticaja za privlacenje SDI, kao i
razliCiti efekti uvodenja pojednih vrsta poreskih olak3ica. U radu su uporedno
prikazani i analizirani poreski podsticaji za investiranje u Srbiji, Hrvatskoj i
Bugarskoj.

2. PORESKI PODSTICAJI ZA PRIVLACENJE SDI

Osnovni kriterijum za koriS¢enje poreskih podsticaja za investiranje, predstavlja
analiza oc€ekivanog dodatnog priliva investicija u poredenju sa ukupnim
trodkovima zemlje domacina, uklju€ujuéi ne samo smanjenje ukupnih poreskih
prihoda, ve¢ i rast tro8kova poreske administracije usled vece kompleksnosti
poreskog sistema u ovoj oblasti. Poslednja empirijska istraZivanja pokazuju da,
u uslovima globalizacije i liberalizacije kretanja kapitala, raste i osetljivost
kretanja stranih direktnih investicija u odnosu na visinu poreskih nameta u zemlji
domacina. Primera radi, planirano ulaganje kompanije Hjundaji, od oko 1,5
milijardi dolara, trebalo bi da bude najve¢a strana «grinfild» investicija u
reformskim zemljama srednje i istoCne Evrope. Dosadasnje procene pokazuju
da je najozbiljniji kandidat za ovo ulaganje Slovacka, koja je dobila prednost u
odnosu na konkurente zahvaljuju¢i, pre svega, nizim troSkovima radne snage i
nizim porezima. Kao trend je, takode, prisutno seljenje kapitala iz zemalja sa
visokim poreskim stopama ka zemljama koje, izmedu ostalog, pruZaju povoljniji
poreski tretman stranom kapitalu.

Poreski podsticaji za investiranje imace najveci efekat u privlaGenju SDI, u
zemljama u kojima su visoki porezi jedna od najvecih prepreka za investiranje. U
zemljama u kojima su drugi, neporeski faktori mnogo vece barijere za
investiranje, poreski podsticaji ¢e imati zanemarljiv efekat na priviacenje SDI.
Drugim recima, investitori uzimaju u obzir poreske podsticaje kao faktor
alokacije sredstava, tek nakon Sto analize pokaZu da je moguce ostvariti Zeljenu
stopu prinosa, korigovanu za rizik zemlje, pre oporezivanja. Faktori koji uticu na
atraktivnost jedne investicione lokacije u vecoj meri nego poreski podsticaji su:
veli¢ina trziSta, raspolozivost i cena faktora proizvodnje, moguénost repatrijacije
profita, makro-stabilnost u oblasti deviznog kursa i rasta cena, relativno
kompatibilan pravni sistem sa domicilnom zemljom, zastita prava svojine, opsti
nivo korupcije i posebno politicka stabilnost kao opsti uslov.

Ukoliko je dodatni priliv SDI po osnovu smanjenja poreza ocekivan, pre
uvodenja poreskih podsticaja potrebno je uraditi cost-benefit analizu, uzimajuci u
obzir dodatne poreske prihode zemlje domacina po osnovu rasta investicija i
spill-over efekta, nasuprot svim troSkovima (gubitka dela poreskih prihoda i
trodkova poreske administracije) vezanim za uvodenje olakSica.
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U najéeS¢e koriS¢ene poreske podsticaje za privlaéenje stranih ulaganja
ubrajamo:

e podsticaje kod ulaganja, tzv. tax holidays, bazirane pretezno na
oslobadanju od pla¢anja poreza velikih investicija za odredeni
vremenski period,

e podsticaje kod investiranja, tzv. investment tax credits,

e smanjenje stope poreza na dobit,

e smanjenje oporezive osnovice kroz povecéanje troSkova koji se priznaju
kao rashod u poreskom bilansu, poput ubrzane amortizacije i sl.,

e poreskog tretmana gubitaka,

e poreskog tretmana dividendi.

NajviSe koriSéeni poreski podsticaji za privlatenje SDI, odnose se na
oslobadanje od plaéanje poreza na odredeni vremenski period. Ova mera ¢e
imati znacCajno razliCite efekte u zavisnosti od izbora pocetnog perioda od koga
se primenjuje. Oslobodenje od pla¢anja poreza moze vaziti za odredeni period,
racunato od prve godine u kojoj se ostvaruje poslovni dobitak, prve godine u
kojoj se ostvaruje neto dobitak posle oporezivanja ili godine u kojoj se vrSi
ulaganje. Kada je period u kome vaZi oslobadanje od plac¢anja poreza relativho
kratak, ova odredba je posebno znacajna sa stanovista investitora. Atraktivhost
ove opcije Ce uvecati i poreski tretman gubitaka, koji su najéeSée prisutni u prvim
godinama investicije, tj. mogucnost njihovog prenosa u naredne obradunske
periode.

Oslobadanje od pla¢anja poreza odredenih investicija, bilo da su u pitanju
ulaganja u nova preduzeca, nedovoljno razvijena podrucja i sl., pruza ujedno i
najve¢e mogucénosti za zloupotrebe poreskih podsticaja. Ukoliko su podsticaji
predvideni za novoosnovana preduzeca, umanjenje poreske obaveze moguce je
Ciniti putem transfera kapitala iz postoje¢ih u nove firme. Posmatrano na nivou
cele privrede, krajnji efekat mozZe biti privid rasta investicija zahvaljujudi
smanjenju ranije investiranog kapitala iz drugih segmenata privrede. (vidi [2], str.
10). Jo$ jedna Siroko koriS¢ena tehnika za prelivanja profita odnosi se na
upotrebu transfernih cena i tzv. «utanjene kapitalizacije», kojima se unutar grupe
povezanih firmi prebacuju troskovi na firmu koja se nalazi pod najnepovoljnijim
poreskim rezimom.

Smanjenje stope poreza na dobit, uticaée na povecanje investicija putem
reinvestiranja uvecéanih profita po osnovu manjeg oporezivanja, pri ¢emu ¢e
ovaj efekat podjednako uticati kako na profite od novih investicija, tako i na ve¢
postojeci kapital. Za razliku od smanjenja stope poreza na dobit, uvodenje
poreskog investicionog kredita za investiranje omogucava vece efektivno
smanjenje poreske stope uz niZze troSkove uvodenja takve mere, s obzirom da
se ovim putem ne smanjuju linearno poreski prihodi. Nasuprot tome, u slu¢aju
pravolinijskog smanjenja poreske stope, podsti¢u se kako nove investicije, tako i
ve¢ postojeci kapital. Upotreba poreskog investicionog kredita, iz tog razloga,
smatra se najefikasnijom merom za podsticanje investicija.
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Empirijska istrazivanja pokazuju da je za investitore <&esto vaZnija
transparentnost u poreskim zakonima, sa jednostavnim procedurama poreskog
izveStavanja i pla¢anja poreza, nego posebni poreski podsticaji. (vidi [2], str. 3).
Neizvesnost u pogledu buduéeg poreskog tretmana stranih direktnih investicija
povecava percepciju rizika i obeshrabruje potencijalne investitore. Ovo posebno
dolazi do izrazaja u slu¢aju dugorocnih, kapitalno intenzivnih ulaganja, koja su,
zbog svojih viSestruko pozitivnih efekata, za zemlje u tranziciji posebno
atraktivna.

Postojanje diskrecionih ovladéenja poreskih vlasti, utiCe da poreske podsticaje
koriste samo preduzeca koja predstavljaju cilinu grupu kojoj su namenjene
poreske olakSice. Na ovaj nacin poreska politika je efikasnija i u vecoj meri
fokusirana na konkretne razvojne i druge efekte koji se Zele posti¢i. Sa druge
strane, procedura za odobravanje poreskih olakSica moze biti spora i podlozna
korupciji, ¢ime se smanjuje efekat poreskih podsticaja. Za zemlje u kojima je
korupcija Siroko rasprostranjena i gde ne postoji puna vladavina prava,
generalno gledano, bolje reSenje predstavlja ukidanje diskrecionih ovlaséenja
poreskih vlasti. U Srbiji je, Zakonom o porezu na dobit iz 2001. godine, u Clanu
50z, bilo predvideno da Vlada RS ima diskreciju da odluCuje o tome da li
odredeno ulaganje ispunjava uslove za koriS¢enje poreskih podsticaja za
ulaganje “prema propisima kojima se ureduje podsticanje ulaganja u privredu
Republike”. Ova odredba izazvala je negativne reakcije investitora, s obzirom na
diskreciona ovlasc¢enja Vlade RS, da bez jasnih kriterijuma, vrsi odobravanje
poreskih podsticaja. Nedovoljno jasni kriterijumi odnosili su se na pozivanje, u
ovoj odredbi, na propis o podsticanju ulaganja u privredu Republike koji nije
postojao, $to je dovelo da izmenama ovog Zakona iz 2002. godine, ova odredba
bude izbrisana, ¢ime su fakticki ukinuta diskreciona ovlasc¢enja vlasti.

Potencijalni efekti poreskih olakSica, takode ¢&e znacajno varirati izmedu
pojedinih sektora. Generalno gledano, poreske olakSice ¢e imati zna&ajniji uticaj
na one sektore i delatnosti u kojima su troSkovi poslovanja na nivou troskova u
zemljama u okruZenju. Tipi€an primer za delatnost kod koje do izrazaja u velikoj
meri dolaze poreske olakSice su finansijske usluge, s obzirom da je razvojem
informacione tehnologije i telekomunikacija moguée znacajno relativizovati
razlike u troSkovima izmedu zemalja, ¢ime u prvi plan dolaze razli€iti poreski
tretmani (vidi [2], str 6).

Vazan aspekt u razmatranju poreskih podsticaja za SDI predstavlja i nacin
oporezivanja dohotka u zemlji rezidentstva stranih investitora. U ovom
segmentu, zemlje se opredeljuju za korid¢enje teritorijalnog ili principa
rezidentstva. Po teritorijalnom principu, dohodak nastao po osnovu poslovanja u
inostranstvu je izuzet od oporezivanja i u skladu sa tim za potencijalne
investitore od znacaja je samo poreski tretman u zemlji investiranja. U slu€aju
rezidencijalnog principa (primenjenog u SAD-u, Japanu, Engleskoj, itd.)
oporezuje se ukupan dohotak nastao poslovanjem u zemlji i inostranstvu.
Koris¢enjem principa rezidentstva, poreske olakSice nemaju uticaja na
privlatenje SDI, s obzirom da je njihov jedini efekat transfer poreskih prihoda u
zemlju iz koje dolaze kompanije-investitori. Empirijska istraZivanja u ovoj oblasti
pokazala su da poreski podsticaji, i kada se oporezuje ukupan dohodak
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kompanija, mogu biti znaCajan faktor za strane investitore prilikom izbora
investicione lokacije (vidi [2], str. 6-9). Ovakav zaklju€ak pruzila su istrazivanja o
poslovanju MNK i moguc¢nostima da u zemljama svog rezidentstva obezbede
povoljan poreski tretman za dohodak ste€en u inostranstvu, odnosno, da
posluju putem off-shore holding kompanija.

3. PORESKI PODSTICAJI ZA PRIVLACENJE SDI U SRBUJI,
BUGARSKOJ | HRVATSKOJ

3.1. Poreski podsticaji za strana ulaganja u Srbiji

Zakonom o porezu na dobit iz 2001. godine u Srbiji su uvedeni znacajni poreski
podsticaji za investiranje. Pre svega, stopa poreza na dobit je smanjena na 14%
i predstavlja, izuzev BIH, najnizu u regionu. Uvedena je mogucnost ubrzane
amortizacije po stopama vec¢im za 25% od propisanih, za odredeni broj osnovnih
sredstva: IT opremu, opremu za istrazivanje i razvoj, obuku kadrova i opremu
koja §titi Zivotnu sredinu. Takode je dozvoljeno prenoSenje svih gubitaka iz
poslovanja, izuzev kapitalnih, na racun rezultata buduéih obradunskih perioda,
najduze u roku od 10 godina. Predvidena su oslobadanja od pla¢anja poreza, u
periodu od pet godina, za koncesiona ulaganja, kao i dvogodi3nji poreski kredit
po osnhovu dobiti ostvarene u novoosnovanoj poslovnoj jedinici u nedovoljno
razvijenim podrudjima.

Novim Zakonom uveden je investicioni poreski kredit koji se odobrava poreskom
obvezniku pod slede¢im uslovima:

e obvezniku koji izvrsi ulaganje u osnovno sredstvo, u svojoj registrovanoj
delatnosti, umanjuje se obraCunati porez na dobit u visini od 20%
ulaganja izvrSenog u toj godini; ovako obracunati poreski kredit ne moze
biti veéi od 50% obradunatog poreza u godini u kojoj je izvrSeno
ulaganje, a neiskoris¢eni deo poreskog kredita mozZe se iskoristiti na
raéun poreza na dobit u narednih 10 godina; ako obveznik spada u
grupu malih preduzeca, navedeni poreski kredit priznaje se u visini od
40% izvrSenog ulaganja, a umanjenje poreza u godini ulaganja moze biti
do 70% ukupne obaveze;

e obvezniku koji na neodredjeno vreme zaposli nove radnike, obraCunati
porez na dobit umanjuje se za iznos koji €ini 100% bruto zarada,
isplacenih tim zaposlenim, uveéanih za poreze i doprinose plac¢enih na
teret poslodavca; poreski kredit vazi u periodu od dve godine od dana
zaposlenja novih radnika, a uslov je da poslodavac u tom periodu nije
smanijivao broj zaposlenih, kao i da u periodu od 12 meseci pre dana
zaposlenja nije otpustao radnike.

Najznacajnije promene ucinjene su u domenu poreskih podsticaja kod ulaganja,
koja su predvidjena za:

e poreskog obveznika, koji uloZi u svoja osnovna sredstva vide od 600
miliona dinara i u periodu ulaganja dodatno zaposli na neodredjeno
vreme najmanje 100 radnika; oslobadjanje placanja poreza na dobit vaZi
u periodu od 10 godina, a racuna se od prve godine u kojoj je ostvarena
oporeziva dobit;
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e poreskog obveznika koji obavlja delatnost na podrucju od posebnog
interesa za Republiku, oslobadjanje se vrsi za period od pet godina pod
slede¢im uslovima: a) da je ulozio u svoja osnovna sredstva, iznos veci
od 6 miliona dinara, b) da koristi 80% vrednosti osnovnih sredstava na
podrucju od posebnog interesa za Republiku, ¢) da u periodu ulaganja
obveznik dodatno zaposli, na neodredjeno vreme, najmanje pet lica, d)
da najmanje 80% zaposlenih ima prebivaliste na podrucju od posebnog
interesa za Republiku. Primena ove odredbe oteZana je €injenicom da
jos uvek nije definisano koja su to «podrucja od posebnog interesa za
Republiku Srbiju».

Novim Zakonom o porezu na dobit u sistem su unete i odredbe o sprecavanju
»utanjene kapitalizacije«, transfernih cena, otklanjanja dvostrukog oprezivanja i
tretmana grupnog oprezivanja.

3.2. Poreski podsticaji za strana ulaganja u Bugarskoj

U Bugarskoj je stopa poreza na dobit imala opadajuci trend od 1995. godine,
kada je iznosila 40%, preko 1996. godine i 36%, da bi se na kraju formirala na
sadasnjem relativno niskom nivou od 25 %. U ovu stopu, medutim, nije
uracunata stopa poreza na dobit koja se pla¢a na nivou opstina i iznosi 10%. S
obzirom da se stopa poreza od 25% placa na osnovicu, po odbitku opstinskog
poreza od 10%, ukupna efektivha stopa poreza na dobit u Bugarskoj iznosi
32,5% i rauna se na sledeci nacin: (0,10+0,25%(1-0,10) = 0,325. Za preduzeca
koja manji dohodak od BGN 50.000,00 predvidena je preferencijalna stopa
poreza od 20%. (vidi [1], str. 2).

Tokom 1999. godine u Bugarskoj su uvedeni znacajni poreski podsticaji za
privlacenje SDI. Za investiranje u nedovoljno razvijene regione obezbedeno je
umanjenje ukupne poreske obaveze, tj. investicioni poreski kredit, u iznosu od
10% vrednosti nove investicije u realnu aktivu finansiranu dodatnim ulaganjima.
U investicije za koje se priznaje poreski kredit spadaju ulaganja u kupovinu nove
opreme, masina i sl., kao i ulaganja u modernizaciju i rekonstrukciju opreme i
zgrada. Nedovoljno razvijeni regioni obuhvataju sva podrucja u kojima stopa
nezaposlenosti prelazi iznos od 1,5 puta proseCne stope nezopeslenosti u
zemlji. NeiskoriSceni poreski kredit moze biti prenet u naredne obradunske
periode tokom narednih 5 godina. Novi Zakon o porezu na dobit iz 1994. godine
doneo je moguénost ubrzane amortizacije, kao i opciju prenosa gubitaka
priznatih u poreskom bilansu na raun rezultata iz buduéih obradunskih perioda,
u roku od 5 narednih godina (vidi [6], str. 53).

3.3. Poreski podsticaji za strana ulaganja u Hrvatskoj

Za razliku od Bugarske, Hrvatska je tokom 1997. godine povecala stopu poreza
na dobit sa dotadasnjih 25% na 35%, da bi na kraju ova stopa bila formirana na
sadasnjem relativno niskom nivou od 20%.

Poreske olakSice u Hrvatskoj (vidi [2], str. 73), koje su vaZile u prethodnom
periodu, bile su koncipirane kao odbitak od oporezive osnovice u iznosu koji je
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predstavljao oportunitetni troSak kapitala (oportunitetni trodak kapitala definisan
je kao zbir fiksne stope prinosa od 5% uvecane za promenljivu stopu inflacije).
Ovako kreirani poreski podsticaji imali su za cilj da obezbede poresku
neutralnost za firme koje se finansiraju iz sopstvenih i pozajmljenih sredstava.
Novim Zakonom o porezu na dobit napusten je ovaj sistem poreskih podsticaja a
stopa poreza na dobit smanjena je na 20%. Nove poreske olakSice odnose se
na poslovanje u slobodnim ekonomskim zonama, gde se vr§i umanjenje
predvidene poreske stope za 50%. Za firme koje uloZe u infrastrukturu u ovim
zonama iznos veéi od HRK 1.000.000,00, predvideno je oslobadanje placanja
poreza na dobit u toku prvih pet godina poslovanja. Poreske olakSice uvedene
su i za preduzeca koja posluju u zonama od posebnog interesa za Republiku
Hrvatsku, u vidu umanjenja propisane poreske stope za 25%, 50% i 75%.
Poreska osnovica moZe biti umanjena za iznos isplaéenih neto zarada i
doprinosa na teret poslodavaca u periodu za koji se raCuna visina poreske
obaveze.

Sli¢no Bugarskoj, i Hrvatska je tokom 1994. godine uvela mogucnost ubrzane
amortizacije. Tokom 1998. godine, ucinjen je korak dalje, pruzanjem mogucnosti
za otpis koriS¢enjem pravolinijske metode ali uz opciju duplog skracenja
procenjenog veka trajanja sredstava. Za sredstva procenjenog veka trajanja od
5 godina i godiSnje stope otpisa od 20%, ovim je fakti¢ki pruzena moguénost
otpisa za 2,5 godine uz godisnji otpis od 40%.

U julu 2000. godine, Hrvatska je donela novi Zakon o promociji investicija, kojim
je uvedena mogucnost oslobadanja od pla¢anja poreza na dobit za period od 20
godina, za sve investicije u novoosnovanim preduzec¢ima. Uslov za oslobadanje
je minimalni iznos investiciie od 60 miliona kuna (1 EUR = 7,5 kuna) i
zaposljavanje najmanje 75 radnika u periodu oslobadanja, po¢ev od prve godine
ulaganja.

U poredenju sa sli¢nim podsticajima za ulaganje u Srbiji, Hrvatska se odludila za
duZi period oslobadanja od 20 godina, uz nepovoljniju opciju za investiore da se
za period od koga pocinje oslobadanje uzima prva godina u kojoj je izvrSeno
ulaganje. Podsticajima za ulaganje u Srbiji predvideno je oslobadanje na 10
godina, uz povoljniju opciju za investitore da se za pocetni period od koga
pocinje oslobadanje uzima prva godina u kojoj se ostvari oporezivi dobitak.

U odnosu na sli€ne podsticaje kod ulaganja u Srbiji, Hrvatska je pruzila
odredene poreske olakSice i za investicije manje od iznosa propisanog za
oslobadanje, proporcionalno u€injenom ulaganju. U skladu sa tim, za ulaganja
ve¢a od 10 miliona kuna predvideno je smanjenje poreske stope na 7% u
periodu od 10 godina, uz upoS$ljavanje najmanje 30 novih radnika. Za investiciju
koja prelazi 20 miliona kuna i zapoSljava 50 novih radnika, predvidena je stopa
poreza na dobit od 3%.

4. ZAKLJUCAK

Na osnovu prikaza poreskih podsticaja za priviacenje SDI, moze se zakljuciti da
je Srbija novim Zakonom o porezu na dobit iz 2001. godine i kasnijim izmenama

59



M.Kovaé Analiza poreskih podsticaja za privlaéenje SDI u. . .

ovog Zakona tokom 2002. godine, pruzZila znagajne poreske podsticaje za
investiranje. Poreski podsticaji za ulaganje koncipirani su uz uvazavanje faktora
poreske konkurentnosti u regionu. Pozitivan aspekt ove reforme predstavija i
oslanjanje na investicioni poreski kredit, s obzirom da je efekat ovog podsticaja
pre svega usmeren na nove investicije, za razliku od snizenja stope poreza na
dobit, koja linearno pruza pogodnosti i vlasnicima veé postojeéeg kapitala.
Uzimaju¢i u obzir poreske podsticaje kod ulaganja, kao i sve ostale poreske
olakSice, Srbija u ovom trenutku, sa aspekta poreskog tretmana stranih
ulaganja, predstavlja jednu od najatraktivnijih investicionih lokacija u regionu.
Kreatori ekonomske politike ovakvim merama Zeleli su da relativizuju veliki
country-risk za ulaganje u Srbiju, istovremeno smanjujuéi ogromnu
nezaposlenost, uz eventualne spill-over efekte na celu privredu, koja je u
prethodnom periodu propustila €itave tehni¢ko-tehnoloske investicione cikluse.

Nazalost, pokazalo se da poreski podsticaji kao faktor privlatenja SDI dolaze do
izrazaja tek posto je stvorena povoljna investiciona klima, posmatrano sa
stanovista drugih (neporeskih) faktora. | pored toga S$to je na unapredenju
investicione klime u proteklom periodu uradeno mnogo, pokazalo se da je nivo
ostalih rizika za ulaganje bio isuviSe veliki da bi se poreskim podsticajima
privukao znaajan iznos SDI. U narednom periodu, za dalje poboljSanje
investicione klime od posebnog je znac¢aja: uklanjanje administrativnih barijera
za investiranje, efikasnost pravosuda, smanjenje korupcije u zemlji, odrzavanja
postignute makroekonomske stabilnosti i posebno vazan faktor politiCke
stabilnosti.
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