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Determinante tujih nalozb v Sloveniji

. »rev$ina, ki jo prinasa eksploatacija po kapitalistih ni nié
v primerjavi z rev$¢ino, ko tega izkoris¢anja sploh ni.«*
Joan Robinson

Uvod

Novi ekonomski sistem, ki smo ga zaceli uvajati v zadetku leta 1989 in ki vse
bolj dobiva obrise zaokroZenega trznega sistema, lahko omogo¢i tudi razmah tujih
nalozb. Racuna se, da naj bi te imele pomembno vlogo pri posodobljanju oziroma
prestrukturiranju nasega gospodarstva, ne nazadnje tudi pri njegovi privatizaciji.
Obenem pa smo v Jugoslaviji v najresnej$i politiéni krizi, ki kljub omenjenim
‘pozitivnim premikom odvraca tuje vlagatelje, saj postajajo razmere vse bolj nesta-
bilne. Tako smo se po eni strani otresli bremena nestimulativne, restriktivne »sui
generis« zakonodaje na tem podro¢ju, po drugi strani pa je politiéna kriza razvred-
notila te dosezke.

Kljub vsemu so v zadnjih dveh letih doseZeni rezultati na podrogju tujih nalozb
kar spodbudni. V Sloveniji je bilo od 1. januarja 1989 do konca leta 1990, registri-
ranih 793 tujih nalozb ali okoli 28% vseh tujih nalozb v Jugoslaviji po vrednosti
viloZenih tujih sredstev. Tuji vlagatelji so predvideli za vlaganje pri nas po teh
pogodbah v letu 1989 in v letu 1990 644,3 milijonov DEM. Predvideli zato, ker ne
- gre za dejansko vloZena sredstva. S temi podatki se ne razpolaga, pat pa za
sredstva, ki jih pogodbe predvidevajo, da se bodo vloZila. Tuje vloge so tako lahko
- manjse ali pa tudi veéje, ker v teh Stevilkah niso upostevana sredstva, ki se lahko
‘vlagajo po sklenitvi osnovnega sporazuma. Analize kaZejo, da se dogaja oboje,
torej da se vsa sredstva, predvidena v pogodbah, ne vlagajo kot tudi da nekateri
‘aneksi predvidevajo bistveno ve&ja vlaganja, kot pa so bila prvotno dogovorjena.
- V celoti gledano bi bilo mo¢ oceniti, da navedene §tevilke ob upostevanju omenje-
‘nih teZenj ne precenjujejo preved obsega dejansko vloZenih sredstev.

Pomembno je, da je deleZ Slovenije v celotnih tujih sredstvih, ki naj bi jih tujci
vlozili v Jugoslavijo, ve&ji kot v Stevilu tujih registriranih nalozb (21%). V letu
11990 je delez vioZenih tujih sredstev v Sloveniji predstavljal Ze 28% vseh tujih viog
‘v Jugoslaviji. Vendar bi bistveno visja stopnja razvoja Slovenije, vi§ja stopnja
politiéne demokratizacije in kulturne ravni nasploh, bliZina Zahodne Evrope, od
koder prihaja glavnina tujih vlagateljev, sicer$nja bistveno intenzivnej$a vkljuce-
-M slovenskega gospodarstva v svetovno gospodarstvo od jugoslovanskega pov-
ja, bolj$a infrastruktura, kvalificirana delovna sila in bolj$e delovne navade
jale celo na nujnost vedjega deleza.

* Ekonomska filozofija, Izdavacki Center SSO Srbije 1981, str. 38
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Zato se je pomembno vprasati, kateri so dejavniki, ki v tem trenutku nasega
razvoja in svetovnih gibanj odlotilno usmerjajo tuje vlagatelje k vlaganju v tujini. Le
poznavanje teh determinant nam lahko omogo¢i udinkovito delovanje v smeri
bododega privabljanja tujega kapitala, ¢e se to dejansko Zeli. Zadnje poudarjam,
ker se nemalokrat zdi, da se $e vedno nismo otresli starih zablod glede vloge tujega
kapitala v nacionalnem razvoju. Medtem ko so bile te v preteklosti ideoloske, pa se
danes odevajo v emotivni (nacionalni) plas¢ boja za obrambo Slovenije pred invazi-
jo tujih viagateljev.

Tako kot so nas svarili pred sprejetjem »pionirske« zakonodaje (za socialisti¢ne
drZave seveda), ki je dovolila skupna vlaganja s tujci v Jugoslaviji leta 1967, se tudi
danes vse pogosteje pojavljajo tisti, ki svarijo pred »priZganimi avioni s tujim
kapitalome, ki samo ¢aka, da prevzame slovensko gospodarstvo. Ne zamenjajmo
ideoloskih z emotivno nacionalnimi zablodami! Najve&ji prispevek h krepitvi slo-
venske drzavnosti je krepitev njenega gospodarstva in vse, kar deluje v tej smeri, bi
moralo imeti podporo. Tudi tuje naloZbe, ¢e k temu prispevajo. To pa je v veliki
meri odvisno od nas samih in niso taksni ali drugaéni u¢inki po definiciji vgrajeni
v sam koncept tujih nalozb. Trdim, da bi dosegli v preteklosti boljSe razvojne
rezultate, ¢e bi vedji del tujega financiranja bil v obliki vlaganj poslovnega kot
finan¢nega kapitala.

PriCujoéi ¢lanek Zeli pokazati, da ¢e ne bomo odloéno spodbudili Zelenih tujih
nalozb, je vedja bojazen, da ta kapital k nam ne bo prisel, kot pa da bo pospeseno
prevzemal nasa podjetja. Pri tem predpostavljamo, da je temeljna zakonodaja, ki
ureja to podrodje, Ze svetovno konkurenéna (ne pa Se vsi spremljajoci predpisi) in da
so odlogilni premiki danes mogo¢i predvsem na drugih podrogjih. Ne nazadnje se to
nanasa na sistematiéno promocijo tujih nalozb, tistih, ki lahko odigrajo pozitivno
razvojno vlogo, pomagajo pri tehnolo$ki preobrazbi gospodarstva, uvajanju sodob-
nega upravljanja, organizacije in trzenja.

Seveda nikakor ne idealiziram tujih naloZb, vendar so te doslej, seveda ob
sposobnih in z znanjem in informacijami opremljenimi domacimi partnerji, pokaza-
le, da lahko odigrajo pomemben deleZ v razvoju Slovenije. Mnogi primeri v svetu to
nedvoumno potrjujejo. Hkrati velja, da sodobni razvoj znanosti in tehnologije ter
s tem izzvani procesi internacionalizacije proizvodnje ter trzna ekonomija dolgorog-
no ne prenesejo institucionalne diskriminacije med domacimi in tujimi subjekti.
Dolgoroéno pomeni to, da kar je bila nekdaj liberalizacija uvoza (in je za nas $e tudi
danes), je danes liberalizacija celotnega poslovanja podjetij v svetu, vklju¢no z nji-
hovo proizvodno dejavnostjo v tujini.

Tako Zelenega vkljucevanja v Evropo ni brez svobodnega pretoka blaga, kapita-
la in delovne sile, torej brez evropskega (torej liberalnega) reZima za tuje nalozbe.

Ne moremo od Evrope terjati, da nam odpre svoj trg, ¢e tudi mi ne odpremo
svojega. Zaradi razlik v stopnji razvoja se nam za¢asno lahko da manj$e »odpustke«
v stopnji in obsegu liberalizacije.

Temeljna izhodis¢a

Ceprav obstaja vrsta splodno veljavnih teorij, ki pojasnjujejo determinante
neposrednega vlaganja v tujini, jih je treba v posameznih drZavah ustrezno prilago-
diti konkretnim razmeram — zgodovodinske posebnosti, konkreten politiéni
sistem, trenutne politiéne razmere, poloZaj v mednarodnem gospodarstvu, veli-
kost, zemljepisni poloZzaj, industrijska tradicija, itd.
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- Drugi pomemben dejavnik, ki daje posebno teZo posameznim determinan-
am vlaganja, so trenutne razmere na mednarodnem trgu kapitala. Ali je na
:azpolago veliko tega kapitala ali malo, ali so alternativne oblike vlaganj kapita-
la atraktivnejSe od rizi¢nih nalozb (neposrcdmh nalozb), ali je mednarodno
gospodarstvo v fazi prosperitete ali recesije itd.? V tem okviru je $e posebej
pomembna teZnja k liberalizaciji zakonodaje o neposrednih vlaganjih iz tujine
v vrsti drzav, ki so bile e do nedavnega zaprte ali pa zelo restriktivne do nepo-
aredmh vlaganj iz tujine. Povprasevanje na trgu neposrednih tujih vlaganj se je
torej zelo povecalo. Pojavile so se nove drzave, ki ponujajo nove in vedje naloz-
~ bene spodbude in si z njimi medsebojno konkurirajo. Ni torej zadosti gledati le
dvostranski poloZaj med drZavo vlagateljico in drZavo prejemnico (Slovenijo) ali
le poloZaj lastne drZave kot prejemnice v primerjavi z drZavo potencialne vlaga-
teljice, pac pa tudi konkuren¢ne drzave prejemnice oziroma alternativne lokaci-
je za tuje nalozbe.
Naslednja skupina dejavnikov se nana$a na etnine vezi, ki so se kot dopol-
nilen dejavnik doslej izkazale kot izredno pomembne, pri usmerjanju tujih
“npalozb. Med drzavami, kjer so tak$ne etni¢ne vezi (konkretno drZave, v katerih
_je pomembnejSa slovenska manjSina ali skupina ljudi slovenskega porekla), je
potencial za tuje naloZbe vegji kot &e takih vezi ni. Kitajska je znacilen primer
pomena etni¢nih vezi za tuje nalozbe, saj je velik del tujih vlagateljev kitajskega
rodu. Le-te lahko v posameznih primerih v dolo¢eni manj§i meri kompenzirajo
- nekoliko vegji dobicek, ki bi ga tak vlagatelj dobil v neki alternativni lokaciji
svoje naloZbe, vendar tega dejavnika nikakor ni mogode precenjevati.
Determinante neposrednega vlaganja v tujini je treba diferencirati tudi po
namenu. Posamezne determinante oziroma njihova specifi¢na teza so drugaéne,
‘¢e so nalozbe namenjene predvsem zadovoljevanju trga drZave prejemnice, kot
pa Ce so preteZno izvozno usmerjene in spet drugatne, e je njihov glavni cilj
izkoris¢anje lokalnih surovin.
Pri vsem tem se je bistveno zavedati, da so tuje naloZbe poslovna dejavnost,
ki mora dati ustrezen dobicek, in so kakr$na koli drugatne pri¢akovanja, ki
dajejo pomembnejso tezo drugim dejavnikom, milo re&eno, naivna. Dobicek je
torej osnovna gonilna sila tujih vlaganj.

Temeljne skupine determinant tujih nalozb

Dejavnike, ki vplivajo na tokove neposrednih tujih naloZb, je mogoée struktu-
rirati na razli¢ne nacine. Z vidika analize bi bila razvrstitev neposrednih nalozb
lahko naslednja:

a) izvozne in uvozne,

b) neodvisne in odvisne,

¢) makro, mikro in mezo.

Taksna porazdelitev je seveda pogojna, saj determinante delujejo sofasno in
v medsebojni povezanosti. Vsako od navedenih kategorij je mogo&e nadalje uvrsti-
ti v katerokoli skupino. Tako so izvozni dejavniki lahko odvisni ali neodvisni ter
mikro, makro ali mezo itd. Poleg tega je pomembna tudi razdelitev determinant
‘tujih naloZb v ofenzivne (osvajanje novih trgov) in defenzivne (ohranjanje obstoje-
Cih trgov).

~ ad a) Izvozni dejavniki delujejo predvsem v deZeli izvoznici kapitala (vlagate-
ljici), uvozni dejavniki pa predvsem na strani deZele uvoznice kapitala (prejemnici
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neposredne naloZbe iz tujine). Med uvoznimi dejavniki so najpomembnejSe poli-
ti¢ne razmere, gospodarska gibanja in spodbude tujim nalozbam.

Z vidika vodenja ekonomske politike v cilju privabljanja tujega kapitala so
pomembnejsi uvozni dejavniki. Ekonomska politika lahko namre¢ nanje nepo-
sredno vpliva. Izvozni so pomembni v toliko, ker mora ta ista ekonomska politika
iz njih izhajati, da bi bili njeni ukrepi uinkoviti. Ce jih ne uposteva, ukrepi
ekonomske politike ne morejo dati dobrih rezultatov, ker niso naravnani na dejan-
ske gonilne sile tujih nalozb na strani izvoznikov kapitala oziroma tujih investitor-
jev.

ad b) Za vodenje ekonomske politike je posebej pomembna delitev na dejav-
nike, na katere je moZno vplivati, in na tiste, na katere z ekonomskopoliti¢nimi
ukrepi ni moZno vplivati. Prav gotovo ni, na primer, moZno vplivati na to, ali je
neka drZava bogata s surovinami ali ne. Podobno velja za njeno zemljepisno lego,
turisti¢ne znamenitosti itd. Po drugi strani pa neka drZava lahko spreminja rezim
tujih nalozb, spodbude, ki jih daje tujim vlagateljem in tudi vpliva na kvalificira-
nost svoje delovne sile, delovne navade in na tehnolo§ko usposobljenost podjetij.

ad c) Delitev dejavnikov, ki je Se najblize danes prevladujodi teoriji tujih
naloZb, to je eklekti¢ni teoriji, je delitev na makro, mikro in mezo dejavnike.
V skladu z eklektri¢no teorijo se determinante neposrednega tujega vlaganja delijo
na:

— firmsko specifi¢ne dejavnike (mikro),

— lokacijsko specifi¢ne dejavnike (pretezno makro),

— dejavnike strukture trga; tudi panozne specifi¢ne dejavnike (mezo),

— in kon¢no managersko specifi¢ne (internalizacijske) dejavnike (mikro).

V nadaljnjem besedilu bomo sledili ekleki¢ni teoriji tujih nalozb, pri ¢emer se
bomo e posebej osredototili na tiste dejavnike, na katere kot drZava prejemnica
lahko odlo¢ilno vplivamo.

Opredeljujoci dejavniki tujih naloZb v Sloveniji

Vetina empiri¢nih raziskav motivov tujih vlagateljev nasploh ugotavlja, da
prevladujejo ofenzivni pred defenzivnimi razlogi, torej bolj osvajanje novih trgov
kot pa ohranjanje obstojecih. Primerjalna analiza devetih §tudij o ameriskih nepo-
srednih vlaganjih v tujini kaZe, da sta dale¢ najpomembnej$a motiva velikost in
rast trga drzave prejemnice naloZbe. Sledita politi¢na stabilnost in odnos vlade do
vlaganj iz tujine. Priblizno enakega pomena so strofkovni dejavniki (cena dela in
drugih proizvodnih dejavnikov). Pri tem je treba poudariti, da tovrstne analize
v nacelu podcenjujejo pomen politiéne stabilnosti, saj praviloma ustrezajo vlagate-
ljem, ki so nalozbo uresni¢ili. To pa pomeni, da so sploni politi¢ni in ekonomski
ter pravni pogoji omogocali takSno vlaganje, sicer da ne bi prislo do njega.

Lokacijsko specifi¢ne prednosti

Lokacijsko specifi¢ne prednosti bi lahko oznadili tudi kot dejavnike okolja.
Nanasajo se na ekonomske, neekonomske in institucionalne dejavnike (ali vladno
politiko).
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a) Politiéne razmere

Neposredne tuje naloZbe so sicer res poslovna dejavnost, vendar pa so dejavni-
ki splosnega okolja odlocilna zunanja determinanta, ki kljuéno vpliva na to poslov-
?‘.. dejavnost. Brez ustrezno stabilnega okolja, ki bi omogo¢alo nemoteno poslova-
,p,e, predvsem pa transfer dobitkov ter repatriacijo kapitala, ni mogo&e pritegniti
‘neposrednih tujih naloZb.

GIBANJE OCEN »RIZICNOSTI DEZEL« IZBRANIH DEZEL V OBDOBJU
1983-1990

Kitajska

—— MadZarska
Turdija

Romunija

Jugoslavija

L ==t JE£3 1 | 58 B 1
- 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Vir: Institutional Investor, septembrske ocene; Povzeto po: B. Dezman, Analiza ocena stra-
nih partnera u pogledu atraktivnosti i rizitnosti ulaganja i poslovanja sa Jugoslavijom,
CMSR, Ljubljana, december 1990.

‘- Jugoslavija

e Povpregje Novoindustrializiranih deZel v razvoju (NICs)

e — Povpreéje manj razvitih evropskih drzav (CSSR, Finska, Gréija, MadZarska,
‘ Portugalska, Romunija, Spanija, Turéija) in Kitajske
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Specifi¢na teZa tega dejavnika je danes za Slovenijo $e posebej velika, &e ne kar
odlogilna. V najrazliénejfih mednarodnih ocenah tako imenovanega »country
risk« Jugoslavija in z njo vred Slovenija, kot njen sestavni del,' zavzema zelo
neugledno mesto in je standardno na vrhu seznama najbolj rizi¢nih drZav. Po
Institutional Investorju, podobni pa so tudi rezultati drugih takinih ocenjevanj, je
bila Jugoslavija v obdobju 1982-90 razen Romunije, vedno ocenjena za bolj rizitno
kot na primer CSSR, MadZarska, Gréija, da ne govorimo o Spaniji, Portugalski ali
o vedini novoindustrializiranih drZav.

Kot bolj riziéne od Jugoslavije so razvri¢ene le drzave, kot so Argentina, Peru
in Libija, in to Sele od leta 1988 dalje. DrZave, kot so AlZirija, Brazilija, Kolumbi-
ja, Mehika so, z iziemo posameznih let, ocenjene kot manj rizi¢ne. Kljub uvedbi
konvertibilnosti in ustavitvi inflacije v prvih treh mesecih leta 1990 je Jugoslavija
v ocenah Institutional Investorija® §e vedno ocenjena kot bolj rizicna od Romuni-
je, da o drugih afridkih ali latinskoameriskih drZavah niti ne govorimo. Po oceni
Frost and Sullivana (Political Risk Service), ki vklju¢uje 85 drzav, med njimi vse
socialistitne, je Jugoslavija v junijskem poroéilu 1990 zavzela neslavno zadnje
mesto, to je mesto najbolj riziéne drzave. Napoved za naslednjih 5 let je Se slabSa
od srednjerotne, ki je za naslednjih 18 mesecev. Za naslednjih 18 mesecev predvi-
devajo, da je moZnost nemirov v Jugoslaviji visoka, v naslednjih 5 letih pa zelo
visoka.

Iz teh ocen izhajata predvsem naslednji dve sporogili:

— teZa politiéne nestabilnosti je pri ocenjevanju rizi¢nosti tujega okolja odlogil-
na:

— tuji kapital oditno $e precej stroZje ocenjuje Jugoslavijo, kot jo mi sami in
razni precej poudarjeni »uspehi« (na primer konvertibilnost) niso naredili preveli-
kega vtisa ali pa se obravnavajo kot uspehi »kratke sape«.

Tudi po metodologiji za presojanje rizitnosti, ki jo je razvil Center za medna-
rodno sodelovanje in razvoj, ocene Jugoslavije niso dosti boljse. To pri¢a o tem, da
je subjektiven deleZ pri tak$nih ocenah relativno Sibek. Kljuénega pomena so
objektivni kazalci. Bistveno izbolj$anje ocen je torej mozno le z dejansko spre-
membo stanja, iz katerega te ocene izhajajo. Po besedah enega od direktorjev
IDA (Industrial Development Authority of Ireland), ki je uradna irska ustanova
za promoviranje Irske kot lokacije za tuje vlagatelje, promocija nikakor ne sme
temeljiti na neem, Cesar ni.

Veliko bolj kot v preteklosti je treba poudarjati pozitivne vidike in zmanjSevati
moZnosti, da se o drZavi pise le negativno, na primer o Kosovu, Kninu in podob-
no, saj hkrati potekajo mnogi pozitivni procesi demokratizacije in gospodarske
preobrazbe. Bistveno pri vsem tem pa je, da si Slovenija zgradi svoj lasten image,
ki jo bo diferenciral od splosne slike Jugoslavije. V nasprotnem primeru se bo Se
vedno dogajalo, kot na primer, da je bila novica 0 osamosvojitvi slovenske Zveze
komunistov (prenoviteljev) v tajskem dnevnem ¢asopisu, ki izhaja v angle$¢ini,
opremljena s sliko tankov in specialcev na Kosovu.

Realne spremembe, ki vplivajo na negativne ocene o Jugoslaviji in z njo Slove-
niji, torej ni mogode dosedi &ez no¢. Zato pa je mogode marsikaj storiti za obliko-
vanje informacij o Sloveniji, ki naj omilijo preteZno negativne konotacije. Dosti-
krat bi bilo Ze zadosti seznaniti svet z avtenti¢nimi razmerami v republiki. Razviti

1 Za Slovenijo takénih analiz ni.

2 Ocene Institutional I s0 izdelane ra temelj ja 100 vodilnih svetovnih bankirjev, kar jim z vidika tujih
nalozb daje Se posebno teZo.
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moramo zavest o tem, da ima v trzni ekonomiji vsak politiéni dogodek pomembne
ekonomske ucinke. Tak3$na zavest je povsem odsotna ne le nasploh, temveé celo
pri tistih, ki bi morali o tem najve¢ vedeti — politikih. Dnevno smo priée dramatié-
nim izjavam o razmerah v drZavi, celo o drZavljanski vojni, in to na primer izjavi
predsednik predsedstva drzave na predveder zasedanja Amerisko jugoslovanskega
sveta prejSnjo jesen. Tujci so to izjavo pospremili s komentarjem, da je to doslej
»najdraZja« izjava v novejsi jugoslovanski zgodovini, saj neposredno odvraéa tuji
kapital. Vsaka taka izjava, pa tudi izjave v skup#¢ini, zvezni ali republiski, vplivajo
na ekonomski odnos do nade drZave. Izjava o razglasitvi suverenosti Slovenije, ¢e
ni pospremljena, kar ni bila, z ustreznimi izjavami o zagotavljanju dosedanjih
pogojev gospodarjenja ali celo o ustvarjanju boljiih pogojev za tuje vlagatelje, ima
izrazito negativen u¢inek. TrZna ekonomija ne zahteva druga¢nega obnasanja le
od managerjev v podjetjih, temve¢ tudi »managerjev« politicno ekonomskega
sistema in nosilcev ekonomske politike. Pogosto nasprotujode si izjave najbolj
odgovornih samo slab$ajo razmere in povetujejo politiéno tveganje pri sodelova-
nju z naso drzavo. Ce smo bili v preteklosti preve& obremenjeni z raznimi politi¢ni-
mi skrivnostmi, bi morali v prihodnje bolj spoStovati poslovne skrivnosti in ne
objavljati nepreverjenih informacij o posameznih podjetjih, njihovem ekonom-
skem stanju, aferah itd., saj vse to vpliva na ceno teh podjetij. Prevzeti moramo
nova pravila igre in odgovornosti, ki vladajo v svetu tudi na tem podrodju.

prav so dejavniki, ki vplivajo na ocene politi¢nega tveganja, v veliki meri
neodvisni od nasih vplivov, saj izraZajo subjektivno percepcijo tujine o celotnem
stanju v druzbi, pa nanje vseeno lahko vplivamo, 3e posebej ob dejstvu, da do
nedavnega individualiziranih informacij o Sloveniji v svetovnem tisku skoraj ni
bilo. V razdobju od srede sedemdesetih let do leta 1990 je ameriSka baza informa-
cij News Bank zbrala 21.580 informacij, ki se nanasajo na Jugoslavijo, in le 153
informacij, ki se nana3ajo na Slovenijo. Podobno sliko je pokazala kratka analiza
pisanja ameriSkega Timesa v obdobju 1980-1990 (julij). Skupno je bilo objavljenih
59 ¢&lankov, ki so obravnavali Jugoslavijo, in le 15, ki so obravnavali Slovenijo.
Struktura teh ¢lankov glede na njihovo temo kaZe $e slab3o sliko. Dale¢ najveé
¢lankov, objavljenih na temo Jugoslavije, je obravnavalo politiko (43), sledi $port
(7), najve¢ olimpijske igre v Sarajevu, ekonomijo (3) itd. Najveé& politi¢nih &lankov
je bilo objavljenih v letu 1989 (12), kar kaZe, da so le-ti lahko bili obarvani
negativno. Tudi v Sloveniji je bilo v tem &asu najveé Elankov (po 6 leta 1988 in
1989).

S tem v zvezi sta na tem podro&ju v prihodnje pred Slovenijo dve nalogi:

— bistveno povecati prizadevanja in dvigniti na novo kakovostno raven pred-
stavitev Slovenije v tujem tisku in drugih sredstvih obve$¢anja, vkljuéno z lastnimi
revijami v tujih jezikih, ki bi bile posebej posve&ene oblikovanju individualizirane
in diferencirane podobe o Sloveniji, s posebnim poudarkom na gospodarskem
potencialu,

— intenzivirati prizadevanja za ustvarjanje avtentiéne podobe Slovenije v sve-
tu, da njena podoba ne bi bila ve¢ »podalj§ana« povpreéna podoba Jugoslavije.

Poleg teh splo$nih dejavnikov imajo poseben vpliv na tuje naloZbe tudi dvo-
stranski odnosi med drZavami, iz katerih izhajata vlagatelj in njegov morebitni
lokalni partner. Cim bolj§i so ti odnosi, tem ve& moZnosti je za tuje naloZbe in
nasprotno.

Na neposredna tuja vlaganja v Slovenijo v prihodnje bo odlo¢ilno vplival $e en
- politi¢ni dejanik. Gre za to, kak3na bo bodo¢a ureditev odnosov Slovenije do (v)
- Jugoslavije(i): popolnoma samostojna Slovenija ali pa v dologeni povezavi z ostali-
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" mi republikami Slovenija samostojna drZava. V vsakem primeru bo motivacija
tujih viagateljev za Slovenijo razli¢na; prevladoval bo drug tip naloZb glede njiho-
ve trzne usmeritve; drugaéni pa bosta morali biti tudi politika in strategija Slove-
nije do tujih naloZb.

1. Ce bo prislo do neke vrste jugoslovanskega skupnega trga, ima Slovenija
velike moznosti, da si pridobi ve¢ bododih tujih naloZb kot odsko¢na deska za cel
jugoslovanski trg. V teoriji spodbujanja tujih vlaganj je znano, da je prav situacija
»skupnega trga« tista, v kateri ukrepi ekonomske politike najbolj vplivajo na to,
v kateri drZavi skupnega trga bo prislo do tujih vlaganj.

2. Za Slovenijo kot samostojno drZavo, sta z vidika neposrednih tujih vlaganj
pomembna dva nova dejavnika:

— v velikih drZavah neposredne naloZbe nikoli niso klju¢ni vzvod za gospo-
darski razcvet; v majhnih drzavah je to mogode:

— slovenski trg bo za velike tuje vlagatelje verjetno premajhen, da bi viagali
zaradi njega. Zahteva po optimalnem obsegu proizvodnje, po ekonomijah obsega
ne bo spodbujala tujih nalozb. Zato bo Slovenija morala pritegniti tuje naloZbe,
katerih proizvodnja bo namenjena svetovnemu trgu. To pa je mnogo teZe kot pri
nalozbah, usmerjenih na lokalni trg, saj je konkurenca drugih drZav ogromna.
DrZave odkrito ali prikrito licitirajo- (z dajanjem najrazli¢nejsih spodbud) za
atraktivne izvozne projekte tujih nalozb. Dejstvo pa je, da so moZnosti za udin-
kovito spodbujevalno politiko tu ve&je kot pri nalozbah, usmerjenih na domati
trg.

b) Drugi lokacijsko specifi¢ni dejavniki

Te dejavnike bi lahko v grobem razdelili v tri dele: (a) tiste, ki so povezani
s kapitalom, (b) tiste, ki so povezani z delovno silo, in (¢) kon¢no tiste, ki so
rezultat institucionalnega sistema drZave. Konkretneje bi bilo treba med njimi
opozoriti zlasti na naslednje tri skupine dejavnikoy:

— pravno in celotno institucionalno ureditev tujih vlaganj;

— razpoloZljivost naravnih virov in drugih proizvodnih dejavnikov ter dostop
do lokalnega trga;

— tehnolo3ka raven in raven upravljalskih sposobnosti v drZavi prejemnici.

Ti dejavniki so vsekakor izrednega pomena. Ustrezen pravni in institucionalni
okvir tujih vlaganj je tu postavljen na prvo mesto, ker predstavlja neke vrste nujen
infrastrukturni pogoj za tuja vlaganja. Brez svetovno konkuren¢ne zakonodaje
o tujih vlaganjih namreé potencialni tuji vlagatelji sploh ne bodo zageli razmiSljati
o vlaganjih v neko drzavo. Tako razmisljanje ponazarja tudi prvo mesto, ki so ga
ameriski vlagatelji v tujini namenili pravnim omejitvam, ki se nanaajo na vse
zakonske ovire v drzavah prejemnicah (21% anketiranih). Ze na drugem mestu pa
so bili skoraj enakovrednega pomena niZji proizvodni stroski (20%).’

V preteklosti so prav jugoslovansko zakonodajo o tujih vlaganjih tuji investi-
torji vedno postavljali na prvo mesto med ovirami za vecja vlaganja v Jugoslaviji.
Ceprav je tudi na tem podroéju treba narediti $¢ marsikaj (na primer ustrezen
davéni sistem), smo se z vzpostavitvijo svetovno konkurenéne zakonodaje na tem
podro&ju v zatetku leta 1989, sprejetjem natela nacionalne obravnave tujih vlaga-
teljev in nacela, da je vse dovoljeno, kar ni prepovedano, v bistvu pribliZali svetov-

3 Endel Kolde ). 1., In ional Business Enterprise, Prentice Hall, Inc. Englewood Clifs, N. Yersey 1968, str. 161.
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~ nim standardom na tem podro&ju. V tem smislu problem pravnega okvira tujih

vlaganj v Jugoslavijo ni ve¢ med najbolj aktualnimi.

Vendar pa je treba pri institucionalni ureditvi tujih vlaganj opozoriti na pomen
zastite domacega trga pred konkurenco iz uvoza. Najrazli¢nejse uvozne omejitve
in dajatve so najbrzZ bile in so $e najpomembnej$a ekonomsko-politiéna spodbuda
tujim vlagateljem v Jugoslaviji. Vedina tujih nalozb v Jugoslaviji in Sloveniji je
namre¢ usmerjena v zadovoljevanje lokalnega trga. Pri vlaganju stoje pred izbiro:
ali jugoslovanski/slovenski trg preskrbovati z izvozom ali z lokalno proizvodnjo
(naloZba pri nas). Cim vije so razne uvozne omejitve in dajatve, tem bolj verjetno
je, da bodo na$ trg preskrbovali z lokalno proizvodnjo. Glede na predvideno
postopno ukinjanje carinske zaiCite naSega trga, se bo tovrstni motiv za vlaganja
pri nas zmanjSeval. Morda bo izvoz v Jugoslavijo/Slovenijo postal bolj$a alternati-
va za potencialne tuje vlagatelje. Res pa je, da bo verjetno preteklo Se precej ¢asa,
preden bo uvoz povsem liberaliziran.

Ceprav so tuje nalozbe, usmerjene v proizvodnjo za lokalni trg, Se posebej
v danadnji gospodarski recesiji zelo zaZelene, bi se morala Slovenija dolgoro&no
vse bolj usmerjati v pritegovanje tujih naloZb, katerih proizvodnja je namenjena
svetovnemu trgu. To je namreé najbolj$e jamstvo, da bodo tuji viagatelji prinesli
tudi sodobno tehnologijo, management, tehnike trZenja in kanale zanj, saj brez
tega ni izvoza na svetovni trg. '

Med institucionalnimi dejavniki je pomemben dejavnik tudi na§ odnos do
Evropske gospodarske skupnosti oziroma do ureditve, ki bo prevladala z uveljavi-
tvijo projekta Evropa 1992. Za drZave, ki nimajo preferencialnega sporazuma
z EGS, smo lahko privlaéna lokacija za posreden pristop na ta trg.* Pomen tega
dejavnika bi se lahko zmanjsal oziroma celo obrnil proti nam, &e bi potencialni tuji
vlagatelji menili, da Jugoslavija (Slovenija) ne bo mogla obnoviti tega sporazuma
po njegovem preteku oziroma da ne bo mogla postati pridruZena ali polnoprayna
¢lanica EGS. V tem primeru bi postale pomembnejse tiste drzave, ki tak$ne moz-
nosti imajo. OCitno je strategija pritegnitve tujega kapitala tesno povezana tudi
s strateSkim razreSevanjem nasSega odnosa do EGS.

Naravna bogastva, tako surovinska kot energetska, prav gotovo niso tista, ki bi
privlacevala tuje vlagatelje v Slovenijo. Sicer pa pomen tega dejavnika ni majhen
samo v Sloveniji. Njegova teza danes upada tudi nasploh. To ponazarjajo analize
motivov tujih naloZb nasploh kot tudi analize, narejene za Jugoslavijo ali njene
posamezne republike. Te analize kaZejo, da so odlo¢ilnega pomena motivi prodo-
ra na na$, pa tudi druge trge, kot je to bil na primer trg SEV-a v preteklosti.*
Pomemben motiv pa je tudi proizvodnja polizdelkov, pri kateri se izkorid¢ajo
prednosti cenene delovne sile.

Pomembnejsi dejavnik, ki bi lahko pritegnil tuje nalozbe v Slovenijo (pred-
vsem tiste, katerih namen je preskrbovanje jugoslovanskega trga), je raven tehno-
loske in managerske usposobljenosti, po kateri je Slovenija sigurno na prvem
mestu v Jugoslaviji in lahko tekmuje tudi z nekaterimi drugimi juZnoevropskimi
drzavami. Po upravljalskih sposobnostih smo gotovo tudi pred veino bivsih
vzhodnoevropskih socialisti¢nih drzav. Ce k temu dodamo, da so prednosti cenene

* Glej Matija Rojec: Viaganje tujega kapitala v jugosh ko gospod: ; analiza razvojnih udinkov, Center za
dnarodno sodelovanje in razvoj, Ljublj 1987.
¢ Precej je primerov neposrednih nalozb v Turdjo in Lzrael, ki jih tuji viagatelji (iz ZDA, Japonske) utemeljujejo prav
§ tem, da imata ti dve drZavi preferencialna sporazuma z EGS.
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delovne sile najbolj poudarjene prav na tem podrodju vide in visoko izobraZenih
kadrov (analiza Chittla), dobi ta potencialni motiv tujih vlagateljev v Slovenijo
tudi za v prihodnje poseben pomen.

V tem pogledu je okolje Slovenije za tuje naloZbe »prijazno«, seveda pa ga je
treba svetu kot takega tudi predstaviti, saj dosedanje nesistematine in delne
informacije niti ne ustvarjajo avtenti¢ne podobe niti niso zadosti intenzivne ali
usmerjene v ustvarjanje slike o »prijaznem« okolju za tuje naloZbe.

Firmsko specifi¢ni dejavniki

Firmsko specifi¢ni dejavniki neposrednega tujega vlaganja obsegajo vse tako
imenovane lastniSke prednosti, ki jih imajo podjetja. Sem spadajo v bistvu vse tiste
znatilnosti, ki neko podjetje lo¢ujejo od drugih, ki mu dajejo prednost pred drugi-
mi. To so na primer konkretna/specifi¢na tehnologija v podjetju, managerske
trZzne in ostale organizacijske sposobnosti, znacilne za dano firmo, diferencirani
proizvodi (blagovne znamke), ki jih izdeluje, ekonomije obsega, velik kapital,
s katerim razpolaga, ali pa preferencialni poloZaj na trgu kapitala in podobno. Te
firmsko specifi¢ne prednosti so prvi pogoj, da neka firma sploh za¢ne razmisljati
o vlaganju v tujini. Namre¢, tuji vlagatelj mora imeti neke prednosti, ki mu odteh-
tajo dejstvo, da se podaja v zanj neznano okolje, kjer imajo lokalne firme razne
vrste prednosti.

Z vidika Slovenije kot prejemnice neposrednih naloZb iz tujine so firmsko
specifitne prednosti tujih vlagateljev zanimive in pomembne predvsem kot dejav-
niki, ki lahko prispevajo k nasemu hitrejSemu razvoju. Pomembne pa so tudi zato,
ker izkusnje kaZejo, da so tokovi neposrednih tujih naloZb najbolj intenzivni prav
med drZzavami na najvisji ravni ekonomskega razvoja (velik pomen diferenciacije
proizvodov in njihovega plasmaja na trgih velike absorpcijske mo¢i kot determi-
nante neposrednega tujega vlaganja) oziroma med tistimi, kjer so razlike v tehno-
lo$ki ravni (tehnologija je najvaznejsa firmsko specifi¢tna prednost) najmanjse.

Z vidika prejemnic neposrednih tujih naloZb imajo torej prednost tiste drZave,
katerih tehnolo$ka raven je relativno visoka. Slovenija ima v tem pogledu, v pri-
merjavi z drugimi deli Jugoslavije, vrsto prednosti, ne more pa biti konkuren¢na
razvitim drzavam. Zato se moramo zavedati, da je ena temeljnih spodbud za priliv
tujega kapitala razvoj lastnih firmsko specifi¢nih prednosti, tistih, ki bi olajsale in
dopolnjevale prednosti tujih vlagateljev in omogo¢ale partnerjema doseganje bolj-
Sega trznega poloZaja. V bistvu so to torej tiste prednosti, ki so temelj za izvozno
naravnane tuje naloZbe. Ce torej hotemo pritegniti tuji kapital, ga moramo teme-
ljito seznaniti s firmsko specifiénimi prednostmi lastnih podjetij. Hkrati pa si mora-
mo prizadevati za krepitev teh prednosti. Podlaga za to so raziskave in razvoj,
lastna inovacijska dejavnost, krepitev zvez med univerzami in inStituti ter podjetij,
kar vse omogo¢a nastajanje nove tehnologije in proizvodov.

Ob sedanji veliki konkurenci za neposredne tuje nalozbe med drZavami poten-
cialnimi prejemnicami, ki so jo bistveno povecale $e nekdanje socialisti¢ne drzave,
je kljuénega pomena opredeliti specifi¢ne prednosti, ki jih imamo v odnosu do
njih. Med njimi je treba poudariti zlasti naslednje:

— tradicijo v poslovanju z Zahodom in razmeroma majhno razhajanje v poslov-
nih navadah. Medtem ko so bile vzhodnoevropske drZave doslej predvsem usmer-
jene v medsebojno trgovino, je Slovenija Ze doslej dosti trgovala z Zahodom;

— v primerjavi z vzhodnoevropskimi drzavami imamo bistveno bolje mana-
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gerje z znanjem tujih jezikov in Ze veletnimi izkuSnjami pri razmeroma avtonom-
- nem trznem vodenju firm. Nadi direktorji, vsaj v Sloveniji, so ta proces zaceli Ze
- pred 30 leti in Ze vrsto let delujejo dokaj avtonomno. To je ogromna razlika
v primerjavi z managerji na Vzhodu, ki so §e »vleraj« morali v celoti poslusati
centralnoplanske organe. Prehod na »avtonomne trzne managerje« bo pri njih
dolg, saj to ne zahteva le strokovne usposobljenosti, ampak tudi dusevno prilago-
ditev. Na Zahodu je ob evforiji hitre demokratizacije na Vzhodu v zvezi s tem
precej naivnih pri¢akovanj in podcenjevanja dejanskih teZav teZkega procesa prila-
goditve, ki bo potrebna na tem podro¢ju. Nase lastne dolgoletne izkusnje to samo
potrjujejo. Res pa je, da je »avtonomizacija« poslovnega odlotanja pri nas poteka-
la v ideolosko drugac¢nih razmerah kot so danes na Vzhodu. To le pomeni, da je
lahko preobrazba pri njih hitrejia od nase, vendar je kljub temu ni mogoc¢e doseci
&ez not.

— Stopnja splo$ne ekonomske in politiéne odprtosti, ki je kljuénega pomena za
tuje nalozbe, je v Sloveniji v primerjavi z Vzhodom kot trenutno nasi najvedji
konkurenci pri pridobivanju tujega kapitala bistveno vedja. Jugoslavija je odpravi-
la vize z drugimi glavnimi drzavami, tujimi vlagateljicami Ze pred veé kot dvajseti-
mi leti. Podobno odpiranje na »Vzhodu« danes pa se oznatuje kot fantastien
dosezek, mi pa smo toliko nespretni, da ne znamo svojega pionirstva pri tem
v »davni« preteklosti ustrezno marketin§ko uporabiti. To velja tudi za vse ostale
nastete prednosti v primerjavi z Vzhodom, zato ni ¢udno, da tudi zahodni poslov-
neZi, ki poznajo ene in druge razmere, esto trdijo, da so na primer MadZari
bistveno spretnejsi v prikazovanju svojih dosezkov, ¢eprav so, zlasti gospodarske
razmere bistveno slabse.

Internalizacijske prednosti

To so prednosti, ki jih prina$a internalizacija menjave oziroma najrazli¢nejsih
transakcij v podjetju (med podruZnicami istega podjetja razli¢nih pravnih oblik in
povezav, ki so v razli¢nih drzavah; related parties) pred transakcijami med neod-
visnimi subjekti, ki se odvijajo na trgu. Prednosti internalizacije so:

— visoki strodki uveljavljanja dolo¢il pogodb ob neodvisnih transakcijah;

— nesigurnosti kupcev glede vrednosti tehnologije (problem pri prodaji tehno-
logije neodivisnim kupcem je v tem, da mu ne sme$ pokazati blaga, ki ga kupuje,
ali mu razkriti o njem preve¢ podatkov, ker si mu s tem skoraj Ze dal tisto, kar
kupuje);

— potreba po nadzoru nad uporabo izdelkov (na primer teZave pri ugotavlja-
nju, ali se kupec know-howa res ravna po pogodbenih doloéilih o omejenosti
njegove uporabe);

— prednosti cenovne diskriminacije (uporaba transfernih cen) ali navzkriZznega
subvencioniranja.

Izvor teh prednosti internalizacije mednarodne menjave je v nepopolnostih
trgov (trga popolne konkurence v praksi ni). Cim vedje so te nepopolnosti, tem
- vedje so prednosti internalizacije in s tem neposrednih tujih naloZb v primerjavi
2z alternativnimi oblikami sodelovanja. Vsi ti dejavniki so odlo¢ilni pri izbiri oblike
sodelovanja in govorijo v prid neposrednim tujim nalozbam v primerjavi z licenca-
: godbami o upravljanju, pogodbami na klju¢, subkontraktingu itd. Ko se
-podjet)e enkrat odlodi za vlaganje v tujini, postanejo pomembne;jsi drugi dejavniki.
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Sklepna ugotovitev

Odlo¢ilni dejavniki pospeSevanja tujih naloZb v Slovenijo v prihodnje so torej:

a) notranje ekonomske in politi¢ne razmere v Sloveniji in Jugoslaviji oziroma
splosno naloZbeno ozradje;

b) image Slovenije v svetu;

¢) sploina raven ekonomskega razvoja (tehnoloska usposobljenost, kvalifici-
ranost delovne sile in njena cena) in raven razvoja infrastrukture (ceste, telekomu-
nikacije, hoteli, Sole itd.);

d) zakonodaja, ki ureja tuje nalozbe, pa tudi SirSe (3¢ posebej davéna zakono-
daja, razvitost trga kapitala itd.);

e) firmsko specifi¢ne prednosti.’

V danasnjih »izrednih« politinih razmerah imajo posamezne kategorije ome-
njenih dejavnikov drugaéen ponder kot sicer. Ob tako velikih in hitrih spremem-
bah je za tuje naloZbe odlocilnega pomena politiéni dejavnik oziroma ali niso
politiéni riziki preveliki, da bi sploh priceli resno obravnavati ekonomske vidike
posamezne naloZbe v tako rizi¢ni drzavi. To potrjujejo tuje ocene (Forst and
Sullivan, junij 1990), da je Jugoslavija med najbolj rizi¢nimi deZelami, eprav
zavzema po splo§nem poslovnem ozradju precej ugodno 29. mesto med 85 drZzava-
mi (pred, na primer, Gréijo, Madzarsko, J. Korejo, itd.). Tudi vlagatelji Zelijo
predvsem stabilne pogoje za svoje vlaganje. V Casu, ko so pri nas odprte razli¢ne
polititne opcije, ko se Se vedno ukvarjamo s privatizacijo, ko torej vprasanje
lastnine e ni reSeno po »mednarodnih standardih«, prav gotovo ni mogoce govori-
ti o kakr$ni koli stabilnosti. Osnovni pogoj za vedji priliv tujega kapitala pa je
vsesplosna stabilizacija poloZaja pri nas. Ker tega zaenkrat o€itno ni mogoce dose-
& v kratkem ¢&asu, je treba tujim vlagateljem vsaj zagotoviti, da se pogoji zanje ne
bodo poslabsali ne glede na to, katera opcija bo prevladala.

Obenem jim je treba jasno povedati, ali bodo imeli v prihodnji ureditvi §e
vedno dostop do trgov preostalih republik, &e bodo vlagali v Slovenijo. Ce tega
dostopa ne bo, bo pomen velikosti trga kot spodbude za njihove naloZbe bistveno
oslabljen. Velikost trga kot ena od najpomembnejsih determinant tujih naloZzb,
usmerjenih k zadovoljevanju lokalnega trga (te pri nas danes dale¢ prevladujejo),
bo z osamosvojitvijo Slovenije, ée ne bo doseZen dogovor o skupnem trgu z ostali-
mi republikami, postala bistveno manj pomemben motiv za tuje vlagatelje. Trg
z 2 milijonoma prebivalcev, &eprav z relativno visokim dohodkom na prebivalca,
je pat obutno manj zanimiv kot trg z 23 milijoni prebivalcev. Konfederacija ali
druga¢ne ekonomske povezave v tem pogledu obeta bistveno ve¢. V novih razme-
rah bi bilo mogode priceti pritegovati popolnoma drug tip tujih nalozb, tj. tuje
nalozbe, katerih proizvodnja bi se predvsem izvaZala. Te so bile doslej tako redke,
da je komaj mogoce govoriti o njih.

Pomembna spodbuda na tej makro ravni so tudi razni meddrZavni sporazumi,
kot na primer o zaCiti/garantiranju nalozb, o odpravljanju dvojne obdavcitve in ne
nazadnje ratifikacije konvencije posebne agencije Svetovne banke - MIGA (Mul-
tilateralna agencija za investicijske garancije). Ob tako visoki tveganosti vlaganj
pri nas (po ocenah tujih institucij) je bilo obotavljanje pri ratifikaciji te konvencije,
e se seveda Zeli pritegniti tuji kapital, milo re¢eno, nestrokovno in destimulira tuji

3 V obnasanju velikih transnacionalnib podjetij, 3¢ posebej tistih na tehnolodko i ivnejiih podrodjih, je vse bolj
. opazen trend, da na podrotju neposrednih tujih i icij kot lokalne partnerje i#&ejo predvsem firme, ki so na nekem
podrodju vodilne/pionirske. Sodelovali bi radi predy 2 sleaderjie, ne. pa z »followerji
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kapital za nalozZbe pri nas. Veliko $tevilo konkurenénih drZav je namre¢ Ze ratifici-
ralo to konvencijo. Poleg tega vidika pa MIGA lahko bolj, kot je bilo mogo&e to
doslej, zavaruje nase nalozbe v tujini pred nekomercialnimi riziki. Vsaka bodo¢a
ureditev mora tudi vnaprej predvideti, ali bo Slovenija »podedovala« te jugoslo-
vanske sporazume ali pa jih bo ponovno sklepala, saj so temeljna infrastruktura za
poslovanje tujega kapitala.

Naslednji pomemben dejavnik je image Slovenije v svetu. Poznavanje obstoje-
¢ega imagea je osnovni pogoj uspesne politike spodbujanja priliva tujega kapitala.
Ce te podobe ne poznamo, tudi ni mogode voditi uspesne politike promocije tujih
nalozb. Zato je glavna naloga stalno spremljanje tega imagea, da bi se teko¢a
politika spodbujanja tujih naloZb lahko ravnala po tem. Ce tega ne poznamo, tudi
politika spodbujanja tujih nalozb ne more biti uspesna, saj je lahko naravnana na
tiste dejavnike, ki niso pomembni, zanemarja pa tiste, ki so pomembne oziroma ki
s0 najvedja ovira za privabljanje tujega kapitala.

Dejavnik, ki lahko pomembno spodbuja tuje nalozbe v Sloveniji, je dobra
infrastruktura in visoko kvalificirana delovna sila ob znani ugodni zemljepisni legi.
Vlaganja v turizem so lahko zelo zanimiva. Posebno pozornost pri tem zasluZi
kongresni turizem.

Izdelava ustrezne politike spodbujanja tujih naloZb (tako samega priliva kot
doseganja Zelenih razvojnih u¢inkov tujih naloZb) je nujnost, &e ho¢emo uresniéiti
nujen priliv poslovnega kapitala, potrebnega za oZivljanje gospodarskega razvoja
in njegovo prestrukturiranje.

Etni¢ne vezi so se doslej v svetu pokazale kot pomemben usmerjevalni dejav-
nik neposrednih tujih nalozb. Vendar se moramo pri tem otresti naivnih pri¢ako-
vanj, da bodo nasi zdomci ali izseljenci vlagali iz ljubezni do domovine. NaloZbe so
poslovna zadeva, kjer ima klju¢no vlogo dobicek. Nacionalna zavest je le obrobna
spodbuda, dejavnik, ki deluje ob dveh skoraj enakovrednih lokacijah za tujo
nalozbo. Ljubezen do domovine lahko v takem primeru odloéi v prid naloZbe
v domovini. Domovinska zavest lahko olaj$a zafetno razmisljanje o vlaganju v Slo-
veniji, ki se sicer lahko sploh ne bi uvrstila med potencialne drZave. To ne pomeni,
da na tem podrocju ni potrebna posebna politika, pomeni pa, da je pri tem treba
biti skrajno realen in skuSati pritegniti ta kapital s poudarjanjem predvsem eko-
nomskih in ne ¢ustvenih meril, ker so ti v poslovnem svetu kratkega diha.

Clanek je bil predan 3. decembra 1990. Pred tiskom je avtor aZuriral nekatere

podatke.
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