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INOSTRANI KAPITAL U JUGOSLOVENSKOJ PRIVREDI

Milorad UNKOVIC

a) RAZLOZI ZA KORISCENJE INOSTRANOG KAPITALA

Deficit spoljne trgovine i neto uvoz inostranog kapmta]a karakteris-
tican je za zemilje koje su opredeljene na ubrzani razvm i revolucio-
narmne promene u privrednoj strukiuri, a' imaju ogrmanja i dispro-
pordije u raspolodivim fakiorima razvoja. To je sluaj i sa Jugoslavi-
jom, koja je za wostvarivanje Zeljene stope rasta morala koristiti i.ino-
strani kapital. U-tom smislu poudna je analiza dr-a Kova&a kojom je
dokazamo da bi rast pnivrede od 7,52% u Jugoslawiji zahtevao rast ukup-
nih invedticija za 8,3%, rast uvoza repromaterijala za 13,98%, rast uvo-
za investicionih - dobara za 4,2%, rast uvoza robe S$iroke potrodnje za
7,1% i rast deficita tekudeg bilansa za 9,17% proseéno godi$nje. Sa
uvedanjem stope rasta deficit tekudeg bilansa, a fime i uvoz inosira-
nog kapitala beleZi ekspoencijalni trend.! -

Jugoslavija se. najviSe zaduZivala usled defiidita u domadoj akumu-
laciji u odnosu na qnvdtsndqe koje je Lahtevaﬂa Zeljena stopa prlvred—
nog rasta.

U neposretno-posleratnom penodu najdeﬁcmamxju faktori raz-
Vo_]a bili su oprema, postrojerija, tehnologija i hrana. Ovi faktori bili
su i xn'\Jzn'acaJmljl opredeljitelji uvoza kapltala Uvozom kapﬂtmla dopu-
njavama’ je realna domaca akumulacija i pobol_]savana mjena kvallta!tlv-
na struktura, posebno u domenu tehnologije 1 opreme.

U ‘perfiodu posle Privredne meforme iz 1965. i dallje je delovao ne-
dostatak tehnologije, ali takode i energije, sirovina i repromaterijala,
usled stworenih struktunnih dlSpl‘OpOjOlJ'l u jugoslovenskoj privredi.
Pored toga inostrani kapntal koiliséen je i kao wredstvo da se otkione
nedostaci u emisiono] po!]u’mcm i u politici raspodele nadionalnog dohot-
ka. Od 1965. godine pocm je da se sprovodi restrikfivna emisiona poli-
tika pod ubedenjem da je ona dovoljna da se ostvari stabilizacija do-
made pu\uede To je dovelo do uvoza finansijskog kapitala, koji je na
deviznom trZi§tu plasiran u devizne rezerve, da bi se doSlo do dinar-
skih isredstava za odrzavanje dinarske likvidnosti domadih privrednih

! Oskar Kovad: Spoljnoekonomska ravioteia { privredni rast, PFV
»QOeconomica«, Beograd, 1973. str. 149.
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subjekata, Deo kapitala koji je kori$éen na ovaj nadin sigurno je iSao
u razvoj preko plasiranja deviznlih rezervi, ali je deo takode i%ao u
neprdizvodnu potrodnju imad realnih moguénosti privrede. To je vodi-
lo 4 koriScenju finostranog kapitala koji mije bio u funkeiji privrednog
razvoja.

Na&im i politika raspodele dohotka, takode su znacajno uticali na
koriséenje inostranog kapitala. Nivo domace akumulacije bio je ispod
iznosa, koji je bio omoguéen realmim kretanjem dohotka po glavi sta-
novniika, Na ‘to su posebno uticali rast lidne potrodnje iznad produk
tivnosti rada, opteredenje privrede opdtom i zajedni¢kom potro¥njom
1 nedovoljna samoupravna transformadija bamaka koja je uslovijavala
prelivanje akumulacije za otplate kredita i jagala kreditni odnos na
Stetu samofinansiranja privrede. Pored toga domada akumulacija je
usitnjena i te$ko se ostvaruje mjena koncentracija ma finvesticione ob-
Jjekte od prionitetnog znadaja, kao i njeno racionalno koriscenje.? Imo-
stranii kapital, je u ovoj fazi razvoja dopunjavao potrebe za akumulaci-
jom i pobolj$avao njenu kvalitativnu strukturu.

U periodu posle 1970., deluje talas novog investicionog ciklusa. Re-
Savanje razvojnlih prioditeta i otklanjanje struktunnih disproporcija na-
gomflanlih u prethodnom periodu, zahteva ogromne investicione podu-
hvate. Da bi se oni ostvarili neophodno je povedati ue¥ée domade aku-
mulacije u raspodeli dohotka, ostvariti mjeno ukrupnjavanje na prin-
cipima samoupravaog povezivanja i udrufivanja i usmeravati je u
drultveno prionitetne i rentebilne projekte. Tako bi se uvoz inosira-
nog kapitala zadrzao u razumnlim granicama. Medutim, uvoz inostra-
nog kapitala biée i dalje neophodan kako usled deficita u opremi i
tehnologiji, tako i kao posledica strukturnih disproporcija u domadoj
privredi.

Deficit u opremi i tehnologiji bice i dalje veoma znacajan faktor
korid¢enja inostranog kapitala i pored toga Sto je veé ma dostignutom
stupnju razvoja logi¢no odekivati postepenu supstituciju uvozne opre-
me { itehnologije domadom. To ¢e posebno bit sludaj kod nabavke one
tehnologije koju stramac ustupa iskljudivo u sklopu zajedni¢kih projz-
vodnih aranZmana sa domaéim poslovaim subjektima (zajedni¢ka poslo-
vina ulaganja). Takode ée, sve dok se ne otklone strukturne disproporcije
u domacoj privredi, na uvoz kapitala delovati nedostatak energije, siro-
vina i repromaterijala. Obim uvoza kapitala zaviside i od toga kakve
rezulltate budemo postizali ma svetskom riidtu, u jatanju konkurent-
nosti, a time i obima jugoslovenskog jzvoza i dormade dimarske i deviz-
ne akumulacije.

b) RELATIVNI ZNACAJ INOSTRANOG KAPITALA 1 PROBLEMI
ZADUZENOSTI

" U periodu 1950—1975. inostrani kapital u Jugoslaviji uestvovao je
proseéno godiSnje sa 20,6% bruto investicija u osnovne i obrtne fon-

? U domenu mogudeg nadina uvedavanja domade akumulacije i njene
samoupravne koncentracije poudna su istrafivanja o »programiranoj aku-
mulaciji« (vidi Milutin Cirovié: Monelarno kreditini sistem, »Savremena ad-
ministracija«, Beograd, 1976. str. 12 i 13.
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za daleko vece efekte u kori$éenju domace akumulacije i inostranog ka-
pitalam periodu koji'je pred nama.

] Efekt.x‘ jx_)ostranpg kapitala ma akumulativnost jugoslovenske priv-
rgc}e razwgalh su se u pozitivnom, a delom § u negativnom pravcu. Po-
zitivng dejstva su i§1-).oljenﬂaa preko uvedavanja domadeg doho'tka koji je
osnovica zdsumu]acué,"“a megativna preko wisokih otplata inostrarrég
kapltal?‘ kpje smanjuju akumulaciju za razvoj u odredenom periodu
Regne'shja izmedu kretanja domade akumulacije (kao zavisne) § uvoza.
inostranog kapitala (kao mezavisne varijable), ukazuje na komplemen-
tannost uvoza inosti-anog kapitala sa domadom akumulacijom. To znadi
da qugoslavijajo§ nije dostigla nivo razvoja na- kome bi se fnostrani
kapital mogao supstituisati domacdom akumulacijom u potpunosti, a na
piiincipima konkurentnosti.! ’

Tnogtrariom kapitalu se esto upucuje kritika da je jugoslovensku

priviedu’ doveo' u visoku tehnologku zavisnost od finostranstva. Medu-
tl_m,.uteﬂoé' Jje zamisliti sada$nji nivo tehnoloikog razvoja, bez korisde-
nja inostranog kapitala. Osvajanje 1 uvodenje sopstvene tehnologije za-
hieva velike investicije u istraZivanje tchnolo$kih modela i postupaka
ﬁ"§itii~1‘n.u]artivar1' status maucnoistrazivatkog rada, a za sve je to potrebno
dostici odredent tiivo dohotka per capita. Uvoz inostranos kapitala daje
pozitivne efekife na tehnoloski razvoj, ako omoguduje da se u zrefijim
faz'z{ma razvoja supstituiSe sa domacdim tehnolodkim reSenjima. To zna&i
gia Je potrebno’daleko vise napora uloZiti na koordinaciji u kori¥c¢enju
Inostrane i’ razvoju domace tehnologije. A nivo dohatka, od ko $ 2000
po. gla_v‘}’ s_tz}'poxmiika aam to ve¢ omoguduje. Kad razvoj nauke i tehni-
k’a o:lﬂpguc_}} proizvodnju- dovoljnih i kvalitetnih itehnologkih - imptita,
bljr.:e ‘moguca supstitudija inostranog kapitala u domenu tehnologije.
Sve dok'se to ne ostvari nadvladava pozitivan uticaj inostranog kapita-
la na tehnolo8ki progres,’ u odnosu na ltehnologku . zavisnost. To nas ne
‘0§19ba§13 potrebé da u svim fazama razvoja koordiniramo akcije na
trazenju majpovoljnijih reSenja u kori¥éenju linostrane i usavrdavanju
gl?;pgée’“[eh‘r'\qlpgije,.nalazeéi izmedu mjih pravilne odnose i kombina-
g]c Jlemn;:} ggézzivzc za Telativno smanjivanje tehnolodke zavisnosti zemlje

) :Ielmo]lo§ki"progres uficao je pozitivno ma proizvodnu, a time i na
spoljnotrgovinsku struktury, $to je delom zasluga | uvoza inostranog
kapitala. Ute$¢e industrije u ukupnom izvozu poraslo je, u periodu
1950. do 1975., za 4 puta, a vrednost spoljnotrgovinske razmene je ta-
kode ugetvorostruden. Neposredno posle rata realizovano je ispod
10% druftvenog proizvoda u.medunarodnoj razmeni, a u 1975. reali-
zovano je 25%. Neto.uvoz kapitala udestvovao je u finansiranju Tobnog
uvoza sa 10% u 1950, 18% u 1960. 4 sa 25% u 1975. Prose&no je neto
koriSceni inostrani kapital u perfiodu 1950—1975. uéestvovao sa 25% u
finansiranju robnog uvoza.” Efekii ma izvoz misu dali odekivane rezul-
tate, i pored toga 3o je inostrani kapital samo dodatni oprdeljitelj iz-

1t [sto, str. 181.

? Za jmostrani kapital: tabela 1 ovog rada obni : istik
spoljne trgovine Jugoslavije. g ;@ za robni uvoz: Statistika
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vozne ekspanzije. Koridéeni inostrani kapital, zbog ttoga u celini nije
dao olekivame rezultate na platni bilans. Uvoz kapitala poveéavao je
uvoz robe, a da taj uvoz istovremeno nije praden adekvatnim pove-
davanjem jzvoza.

Efektfi inostranog kapitala na zaposlenost bili su razlic¢iti kod po-
jedinih oblika uvoza kapitala. Direkina zajedniGka ulaganja, imala su
pre negativna mego pozitivna dejstva, usled delovanja tehnoloSkog pro-
gresa ma zaposlenost, Pozitivno su uticali zajmowvi i krediti Medunarod-
ne banke putem izgradnje movih objekata (hidroelektrane, melforacije,
vodovodi, saobradajnice itd.), koji susmajéedceszapodljavali i dodatnu
radnu snagu. Efekte ostalih oblika ddsta je tedko pratiti. Medutim, sto-
ji dinjenica da je re3avanje mezaposlenosti kompleksan problem, te da
se ne sme ni odekivati od linostranog kapitala da ga on refava. Inostra-
nii kapital, pre treba spredavati da ne deluje megativno:na ovom polju.
Nezaposlenost nije samo ekonomski, nego dubok-socijaini i politicki
problem. Njegovo reSavanje zahteva krupne dnvesticije u proSirivanje
proizvodnje, vedi razvoj tercijalnih delatnosti i pravedniju raspodelu
dru$tvene svojine. A to se moe postiéi samo merama i akcijama u do-
madoj razvojnoj politici. . T

Tnostrani kapital mije dao olekiivane efekte ni na unudiradnju priv-
rednu stabilnost, po¥to je u periodima majvife monetarmne ekspanzije
uticao na porast novfane mase, a fime i ma povecanje cena. Ispoljavao
je i druge megativne efekite, dezintegrirajuée je delovao na saradnju do-
madih privrednih subjekata, Cesto je prenosio standardne proizvodnje
i potrosnje, koji su oli¢enje potro$atkog mentaliteta i tehnokratizma.
Medutim, snaZni zadtitni mehamizmii jugoslovenskog samoupravnog si-
stema, umanjivali su ova njegova megativna dejstva.

.

d) TENDENCIJE 1 PERSPEKTIYE U KORISCENIU INE)STRANOG'
- KAPITALA .

Najnovije tendencije u koriSéenju inostranog kapitala od strane
Jugoslavije imaju dva opredeljujuda pola: a) raivojnu politiku zemlje
ib) situaciju u svetskoj privredi. .

Tugoslavija je jo¥ uvek u fazi intenzivnog razvojnog preobra¥aja.
Privredni rast od 5—7% proseéno godisnje i dalje ostaje meophodan
uslov prestruktuiranja privrede, povedanja drustvenog bogatstva 1 Zi-
votmog standarda, te poboljSavanja konkureniskog poloZaja u svetskoj
privredi. Najnoviji investicioni diklus pod pritiskom je s jedne. strane
potrebe za visokom dtopom rasta a s druge strane povedanih ulaganja
u tzv. prioritetme privredne delatmosti (energetika, agroindustrijski kom-
pleks, metalurgija, bazna hemija nemetali, ma8inogradnja, brodograd-
nja, magistralni saobradaj i inostrani tunizam), u dilju uspostavlajnja.
trajnije stabilnosti u privrednim tokovima. To de zahtevati efikasnu
kombinadiju domacdih i inostranih faktora razvoja i brZe piilagodavanje
domade proizvodnje trainji na unutraSnjem i spoljnfim trZistima.

Kolenje normalnog uvoza kapitala u sada$njoj fazi razvoja desiti-
mulativnio bi se odrazilo na stopu rasta. To pokazuje praksa svih ‘e-

o

malja koje su prifle kompletnoj izmeni nadina’ Zivota, mivoa i struktu-
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re razvoja, a vekovno su bile zaostale. Zbog toga ée akcenat trebati sta-
vili na pronalaZemje onog nivoa deficita tekudeg bilansa u uvozu kapita-
la, u svakoj godini, kao i uslova zaduZenosti koji ¢e garantovati najpo-
voljnije efekte na privredni razvoj, a da se istovremeno osigurava odr-
zavanje spoljofinansijske likvidnosti domadih privrednih subjekata 4
zemlje u celini prema inostranim poslovnim subjektima i inostranim
privredama. .

Cak i u uslovima reSavanja otvorenih pitanja u samoupravnoj do-
gradnji privrednog sistema u pogledu ostvarivanja nagrade prema ra-
du, veéeg izdvajanja na akumulaciju, njenog ukrupnjavamja, racional-
nije upotrebe i. usmeravanja u bazidne privredne sektore, kao i kon-
kurentnijeg. ponadanja u-projzvodnji i na svetskom trZi$tu, nivo do-

made akumulacije, ni u kvalitetu ni u kvantitetu, nede modi da pokrije-

stopu investicija koje e zalvevati prnivredmi razvoj. Ovo ne znadi da
sniZavanje proizvodnih tro$kova, povecavamje produktivnosti rada, po-
vecano dzdvajanje na domadu akumutaciju 4 racionalnija upotreba
akumulacije-neée uticati na smanjivanje relativnog nivoa zaduZenosti.

Ako ée dobro iskoristi ‘sadainji investicioni diklus valja odekivati
da ée uloga inostrame akumulacije relativno slabitd, jer ¢e biti vide do-
madih tehinoloskih inovacija, ‘efektivne opreme, poboljsaée se kvalitet
proizvodnje, sam proces razvoja teZide uravnoteZenju tekudeg bilansa.
T6 je sludaj sa vidom sredisnjom fazom razvoja, pod uslovima da se
vodi-‘odgovarajuda razvojuia politika. Za Jugosiaviju kao malu zemlju
primarnu vafnost dobija ekspanzija izvoza i povedanje izvozne sposob-
noosti. Takode ¢e na uvoznoj Strami biti potreban usmeren restuikcioni-
zam, 'koji ‘¢é' omoguditi da se bolje iskomste domadi faktori razvoja,
brie primenjuje modenna {ehmologija i uspostavljaju’ racionalniji od-
nosi u proizvodnji, Sredi¥nja faza naglafava znalaj intenzifikacije raz-
voja, a to znadi i vedu potrebu za spedijalizacijom proizvodnje. A za
specijalizaciju!i kooperaciju potrebno je aktivno ukljudivanje u me-
dunarodnu podelu rada. O svetskim kritenijumima 4 standardima pro-
izvodnje morade se, medutim vide voditi raduna, kako bi se ma bazi ra-
clonalnih itros$Kova ‘i produktivnosti osigurala nesmetana privredna sa-
radnja i-ukljudivanje u medunarodom podelu rada. Svetske cene, tro3-
kowi i sliéno predstavljaju lako znacajne varijable o lkojima se uvek
Jmora voditi raCuna, isto kao i.o unutradnjim varijablama koje oprede-
ljuju strategiju razvoja.

_ Platfi¥-bilans Jugoslavije ostade svakako deficitaran jo§ za dogled-
no vreme, jer mema izgleda da i pored mapratka, izvoz robe 1 newidlji-
ve razmibne, u kratkom roku, dostigne mivo wuvozne drainje. Visoka
uvozna zavisnost proizvodmje i pritisak uvreZenih mavika u potrosnji
mogu se; bez Stete po privredni rast, menjati samo adekvatnim eko-
nomsko-politickim akcijama sradunatim ma dudl rok. Iskustvo mno-
gih, danas razvijenih, zemalja pokazuje da je razduZivanje sloZen i du-
gorotan proces. Medutim ,ne ttreba ol dokazivall Ginjenicu da se na
dugi rok mora kao cilj imati ravnoteZa platnog bilansa, pos$to pretera-
no naru$avanje ravnoteZe moze postabi prepreka u realizaciji Zeljenec
gtope privrednog rasta i drugih ciljeva privrednog razvoja. Stoga je
poZeljuo da se unapred plamira i oceni kada privreda treba da prede
u stanje ravndteZe, odnosno do kog stepena se ona moZe udaljiti od
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rawnotele i koliki vremenski razmak sme biti izmedu dva’razliita
stanja ravoteZe. ‘ -

Ako se na odgovarajudi nadin bude podizala efikasnost ukppnqg
drudtvenog razvoja, Jugoslavija ¢ma 3ansu da u periodu ostvarivan]a
razvojne politike do 1985., poéne ozbiljnije da se razdufuje i smanjujé
relativni znadaj dnostranog kapitala u domacoj privredi. A}.colulz\'OZ_
roba ‘i usluga u ovom periodu bude rastao po prosednoj godi¥njoj stop:
od 12%, a uvoz roba i usluga po proseénoj-godiSnjoj stopi od 10%, ko-
liko je to i planirano, Jugoeslavija bi veé¢ polev od 1985, godine imala
%ansu da izrawna godi¥nji tekuéi bilans tj. da predje iz faze tzv. mle-
dog duznika u fazu tzv. zrelog duZnika. To bi praktitno znatilo da bi
Jugoslavija ved imala’ suficit godiSnjeg tekuceg bilansa i neto godidnjl
jzvoz kapitala, da bi za najmanje jednu deceniju kasnije blfﬂa s'gosobl_m
da otplati ceo inostrani-dug. Pod pretpostavkom da. relaiivna jzdvaja-
nja ma akumulacijui stopa rasta izvoza ostanu najmarje na nivou pro-
seka 1965—1975. 1 da se me povecava kapitalni koeficijent, to bi kra-
jem ovoga stoljeca omogudilo Jugoslaviji da se pl:etvqri u neto izvoznl-
ka kapitala, tj. da prede na ukupno samofinansiranje -na-cxonalne-prl'
vrede 1 postane tzv. mladi poverilac u izvozu ka}_)_xtala. To je, norn}aan,
uslovljeno pravilpom' samoupravnom kombinacijom ffxlstora proizvod-
nje i pravilnom razvojnom politikom koja ¢e. omoguditi da se ove 72
risli ostvare! Uz stopu rasta od 7% proseéno godidnje Jugosllaylja bi
imala dohodak per capita od $ 3800 u 1995 i § 5300 u ZQOO. »godur.n _(‘km:s
iz 1975.). To bi bio nivo dohotka, od dohotka evr_0psk-1}} zemalja, koje
su u zadnjim godinama pre¥le na samofinansiranje nacionalnog razvo-
ja (Norveska, Svedska, Damska). '

Medutim, ako se za pretpostavku uzmu stope kretanja jzvoza 1 uvo-
za robe i usluga iz perioda 1960—1970. onda se period prerastanja {U-
goslavije iz stanja mladog duZnika u stanje mladog poverioca produzu-
je za jo§ jednu deceniju, tako da bi Jugoslavija ozbiljnije pocela dale'
vozi kapital tek u poslednjoj deceniji ovoga stoljeda, da bi se konacno
razdufila i postala neto dzvoznik kapitala u prvim decenijama sledeceg
stoljeda. Ovo je verovatno realnija procena, pogotovo ako se u ob:All:
uzmu promenjene okolnosti u svetskoj privredi § razvojna faza u kojoj
se domaca privreda nalazi. L

Pored ovoga ‘globalnog koncepta nivoa zaduZenosti, postoji i mikro
nivo koridéenja’ inostranog kapitala, tj kapacitet koriS¢enja inostranog
kapitala- od strane pojedinih piiivrednih subjekata i na konlff&h_l-lm
ekonomskim projektima. Nivo uvoza kapitala u konkreinim projektima
zavisi od odnosa cene kodtanja § dohotka(dinarskog i devizn'og_) koji
taj kapital proizvodi. A da bi se to ocentlo potrebnp je_ analizirati. efek-
te kori¥éenja inostranog kapitala u konkretnim projektima i to posebno
sa aspekita uticaja ma razvoj, poboljSavanje-privredne strukture, Stednju
i odnose izvoza i uvoza. U sultini ostaje vaZeci princip da se prvenstve-
no zaduZuje onaj koji je u stamju da uspesno ot:l?laéuje imqstram }(apl—
tal, imajudi normalno u vidu i efekte na ukupn} pl‘ivredn~1 razvoj ko-
mune, regiona, republika (pokrajine) i zemlje u c_ehnn. ) )

Spoljne okolnosti mam nece iéi naruku. Privredni rast u zemljam‘a
OECD veé mekoliko godina stagnira ili opada i to ¢e uticati na mogue
nost maleg izvoza. U zemljama SEV takode se bore za vecu sgab“llvrlczfst
i &vriéu medusobnu povezanost, po potrebi d na Stetu uvoza 1z tre¢ih
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zemalja, Razvoj odnosa sa zemljama u razvoju postavlja se kao priori-
tet ,ali ce generalno trebati vife selektivnosti u politici ‘spoljanoekonom-
sknh odnosa sa ovim zemljarna

Disproporcije. koje. je u svetskoj pm'redu S\t\vorno kap1tahstt1u}\n pro-
ces reprodukcije, zahtevaju move prilaze i metode ve$avanja reproduk-
dije drustvenog kapitala, Unutar kapitalistickih zemalja magomilani su
veliki privoedni problemi koji zahtevaju sve viSe kapitala za njihovo
otklanjanje. S druge strane, potrebe kapitalistickih zemalja za povedava-
njem izvoza i proSirenjem proizvodnje u inostranstvu, uslovljavaju in-
tenzivan izvoz kapitala. Uskladivanje ovih potreba i mogucnositi, a po-
sebno nunost ubrzavamja privrednog razvoja zemalja u 1azvoju za-
htevaju krupne promene i u sistemu k'\plrta'hsthélmh zemslja i u svet-
skom privrednom poretku. Institucije na kopma podiva razvoj meduna-
rodnih ekonomskilh odnosa, medutim, nisu dovoljtno elasti¢ne da od-
govore na krupne probleme svetskog pm\rrednog razvoja. .

U kapitallistiCkim zemlylma tek sazreva svest da se bez brZeg raz-
voja zemalja u razvoju i njihovog pravednijeg poloZaja u svetskoj pni-
vredi, svet meée spasiti od trajnih kriza i Zari¥ta, Povecanjem cena
nafite i:mekih znadajnih sirovina u 1973. i 1974, godini, doSlo je
do delimi¢ne uspravke istoniijskih mepravdi, nanetih zemljama u razvoju
kroz. eksplloamacuu i nepravedne odnose razmene ma svetskom trzistu.
Ovajiiproces, dzuzev za mafity, trajao je samo dok se kapitalisticke
7emﬂje misu orgMzovale i osposoblle da vrate tofak isoirije u odnosi
ma tazmene, ¢ak i ispod nivoa na koje su bili stligli pre ispravki iz 1974.
godine, Umesto toga, 'ove zemlje zagovaraju vede transfere kapifala u
zemlje u I‘aZVOJU, kako bi dokazale da one »pomaZu« zemlje u razvo-
_]u, a ‘me da. vradaju tim putem njihova bogatstva oduzeta eksploataci-
jom ma svetskom tristu, Pa, i pored obedanja, relenja se i u trasferu
kapitala sporo iznalaze.

Socijalistitke zemlje SEV-a pnihvataju napore zemalja u razvo]u
za menjanje .njihovog poloZaja u svetskoj puivredi. Medutim, nije do-
voljnna njihova praktiéna pomodé ovim zemljama Ostaje éﬁnjenica da su
i zemlje SEV oskudne u kapitalu i da je #a situacija dugorodnije pri-
rode.

U ovim oko]nosmma Iugoslavnja ¢e u politial izvoza i uvoza kapu-
itala;omorati da kombinuje zakonitosti objektivnog sukobljavanja po-
nude § itraZnje sa plamskim mehanizmom. alokacije domadih i inostra-
nih faktora razvoja, malazeél na]pO\'olJnue oblike i izvore koniSéenja
fnostranog kapitala.

Dosada¥nji sistem izvoza i uvoza k'lpltala pr0§10 je kroz nekoliko
razvojnih faza. Te faze su odgovarale mivou razvoja socijalistickog sa-
moupravijanja i nivou privrednog razvoja.

U periodu administrativnog upravljanja u privredi jedino je drZa-
va bila nadle?na da izvozi i uvozi kapital. DrZava je najée$ée operativ-
ne lte poslove sprovodila preko Narodne banke Tugoslavije, koja je u to
vreme bila i jedina bankarska institucija. ZaduZivanje je bilo sve do
Rezolucdije 1B usmereno na zemlje Istoéne Evrope, Uvoz kapitala iz ze-
malja Zapada, izuzev medumarodne ekonomske pomodi, bio je pod po-
dozrenjem zbog socijalistiCkog sistema u Jugoslaviji. a uvoz kapitala
iz Medunarodnih finansijskih institucija bio je ogramien neregulisa-
mim dugovima stare Jugoslavije;, Uvoz kapitala sa Istoka bio je najvise

INOSTRANI KAPITAL U JUGOSLOVENSKOJ PRIVREDI] 65

namenjen uvozu tehnologije za baziénu industriju, posebno za rudar-
stvo i metalurgiju, a uvoz kapitala koji je‘odobrava;n preko UN za uvoz
hrane, robe iSroke potroén]e, opreme { energije. Xapital isotdnih so-
cualnslnéklh zemalja je plasmraxn vife pod poalitickim motivima, da bi se
Jugoslavija potpuno, »integrisala u socijalistitki lager«, nego $to je bio
podlofan ekonomékim }amben_]umlma To je potvrdila Rezoluch]a IB,
kada su potpuno ‘préstali” politicki i ekonomski odnosi sa ovim zemilja-
ma. Plasiranje inostranog kapitala, u ovom periodu, bilo je podredeno
centralnom drlavrnom planu koji se nije dovoljno oslanjao na ekonom-
ske’ pokazat$lje, Cesto se defavalo da su kapital jedni koristili, a drug1
otpladivali,

Kada su zemlje Istodne Evrope zavele ekonomsku blokadu, Jugo-
slavija je bila izloZena velikim poteSkocama u uspostavﬂjan_]u ekonomsklh
odnosa sa kapitalisti¢kim zemljama. Posebno je bilo tefko dobiti ino-
strani kapital, bez politickih ustupaka. Kapital muttilateralnih orgami-
zacija, kao i kapital koji je u okviru raznih programa (UNRA, UNICEF
itd.) plasiran preko Ujedinjenih nacija bio je jako skroman da bi 1 pri-
blifno mogao odgovorniti ma razvojne potrebe Jugoslavije. Bilateralne
driawne kredite razvijene kapitalisticke zemlje odobravale su rade
zemljama u &iji su politicki sistem one imale puno poverenje. Trebalo
je dokazati'svetu i ubediti kapitallistitke zemlje, naviknute na eksplo-
ataciju, o isprawiosti mezavisnog jugoslovenskog puta razvoja, koji je
u interesu stabilmih i ravmopravnih druStvenih odnosa svih zemalja
u svetu. Tako je Jugoslavija postala retka zemlja koja je konistila zna-
¢ajne sume bilateralnog javnog kapitala razvijenih kapitalisti¢kih ze-
malja, a da je uspela da ocuva pdtpumo tnezavhisam i jedimistven' u svetu
putizgradnje sodij ahzma

Sa uvodenjem radni¢kog samoupravl]an_]a u 1952, frodmh sistem
izvoza 1 uvoza kapltala pratﬂla je decentralizacija, ali jako,postepena.
Tanro gde’ je dr¥dva i odstupila da se zadufuje preko Narodne banke,
pravo izvoza i uvoza kapitala dobile su samo strogo odredene poslov~
Tie banke koje su bile pod velikom kontrolom drZave.

+ Sredinom pedesetih godina - prionitet je. dat preradivackim dndus-
trijama 1 -orijentaciji ma zapadnu tehmologiju u obliku licenci i indus-
trijske kooperacije. Razvojem montaZne iindustrije supstituisan je uvoz
finalnih i povedavan uvoz delova za sklapanje, repromaterijala i sinovi-
na. Inostrani kapntal .podinje se sve vide plasirati u metalnu industriju,
elektroindustriju i. hemijsku industriju, a jaca ulog'\ neposrednih pro-
izvodada u zaduZivanju. Sa Privrednom reformom iz 1965. godine pri-
vreda je: doblila moguénost da samostalno izvozi i uvozi kapital, bilo
meposredno iil preko banaka, koje su pocele da bivaju sve vile pod
njenom kontrolom. Medutiim, zamenu drZavne regulative u izvozu i uvo-
zu kapitala mije pratila adekvalima organiizovanost samoupravne baze,
pa je do8lo do nedovoljme koordiniranosti pri istupanju na inositrana
traista kapitala. To je pogorSavalo uslove i kniterijume zaduZenosti.
Snaga domadeg pregovaraca.bila je slaba, pa nam je uslove zadu¥iva-
nja uglavnom nametao spoljni pregovaral., Tek je sa Ustavmim amand-

*manima iz 1971, godine i kasnije Ustavom iz 1974 i Zakonom o udru-

Jenom radu iz 1977. shvadenma nuZnost koordinacije, sporazumevanja,
dogovaranja i planiranja, organizovanog wnastupa i jedinstvenih krite-
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mijuma u dzvozu i uvozu kapitala, da bi razvoj samoupravijanja u ovoj
sferi doblo i ekonomsku podlogu.

U kori¥¢enju inostranog kapitala, u celokupnom posleratnom pe-
riodu, poteSkoce su mastajale kod uskladivanja interesa pojedinih rad-
nih orgamlizacija sa druStvenim interesima. U praksi je dolazilo i do
krajnosti. Ako se zaduZivala drfava i plasirala kapital po svojim krite-
rijima, najcel¢e je dolazilo do preraspodele drudtvenih vrednosti —
jedmi su kapital konistili, a drugi ga otplac¢ivali. Ako se, pak, zaduZivala
pojedinatna radna organizacija ona je gledala, uglavnom, sopstvene
interese, bez obzira kakve je takvo zaduZivanje imalo efekte na uKupni
privredni razvoj, strukturu privrede i na kretamje cena. Prava ve&tina
sistemske regulative je‘da se ovi pojedinacni i op¥tedru¥tveni imteresi
usklade za dobro radnih organizacija i druStvene zajednlice u celini,
a u cilju razvoja drudtvenog samoupravljanja i materijalnog razvoja
u celini.

Optimalna struktura zaduZenosti Jugoslavije opredeljena je do-
stignutim nivoom razvoja, samoupravnim drudivenim sistemom § ten-
dencijama njegovog razvoja, nivoom ukljufenosti zemlje u meduna-
rodnu podelu rada i mjegovim dinamfickim pomenama i perspektiva-
ma, te realnom situacijom u medunarodnim tokovima kapitala, Za Ju-
goslaviju je najpovoljnije da se §to vife zaduZuje kod multilateralnih
i regionalnih finansijskih institucija. Medutim, imajuéi u vidu dosa-
dadnju saradnju, raspoloZivost sredstava i dostignuti nivo razvoja Ju-
goslavije, bilo bi veoma povoljno kada bi ule$ée kapitala ovih insti-
tudija poraslo u strukituri uvoza kapitala na 30% proseéno godisnje
u vremenu ostvarivanja razvojne politike do 1985. godine. Komercijalni
krediti direktnfh isporudilaca opreme i finansijski krediti inostranih
banaka 1 vlada, imajuéi u vidu ponudu kapitala na medunarodnim tr-
Ziftima kapitala, verovatno ce i dalje zadrZalti znacajam ponder od maj-
mamnje 40% ukupnog uvoza kapitala. Krediffi za likvidnost, bide i dalje
neophodni jako su ond Cesto nepovoljan elemenat u strukturi zaduZe-
nosti, Njihovo ule$ée trebalo bi ograni¢iti ma maksimum™ 15%. Za-
jedni¢ka poslovna ulaganja imaju tendenciju rasta, pa bi se moglo o&e-
kivalti mjihovo ugeSée od 10% u ukupnom koriséenju inostranog kapi-
tala. Portfolio ulaganja i dosada beleie skrommo udefée, pa me bi tre-
balo ofekivati .povedanje njihovog uleiéa iznad 5% u strukturi ukup-
nog uvoza kapitala. Ovakva struktura bi se ostvarivala kao prosek,
s tim da bi muZno u pojedinaénim godidnjim tokovima dolazilo do ot-
stupanja. ’

Jugoslavija se malazi u fazi ostvarivanja srednjoroéne i dugoroéne
strategije razvoja. Komponente spdljne trgovine uvucene su u sve pore
prlivrednog Zivota i‘privrednog napretka. Inostrami kapital, u nedo-
statku domade akumulacije, bi¢e neophodan fakitor razvoja. Uvoz kapi-
tala’ osigurava upotpunjavamje majsavremenijih, a u zemiji- najoskudni-
jih faktora razvoja (opreme, postrojonja, tehnologija, repromaterijaid).
Izvoz kapitala takode ée bitli nuZan u borbi za plasman, imajud u vidu
odtru konkurendiju na sveétskom {rZiStu i nuZnost povedanja dzvoza
u domacoj razvojnoj politici, U osetljivosti 1 sloZenosti uvoza i izvoza
kaiptala trebade pronadi strategiju koja ée omoguditi da se iskoriste
njegove prednosti u ostvarivanju razvojne politike i privredne saradnje
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sa svetomn, a da se istovremeno njegove slabosti svedu na najnuiniju

meru. U tom smislu, smatramo korisnim i istraZivanje prezentirano
ovim ¢lankom.

Primljeno: 14.11.1978.
Prihvaceno: 16. 1. 1979.
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FOREIGN CAPITAL IN THE YUGOSLAV ECONOMY
Milorad UNKOVIC
Summary

This article first analyses the motives for Yugoslavia's net capital
import in the post-war period. These motives are closely connected with
development of the aspirations and need for rapid economic growth
and the deficit of development factors, especially in accumulation and
technology.

There is also an appraisal of the relative importance of foreiga
capital in the period 1950—1975, as well as for the periods 1950—1960;
1961—1970, and 1971—1975. In the first period Yugoslavia had a very
substantial share of foreign capital in total domestic investments; in
the second period a drecease of its relative importance was registered;
and in the third period again there was a relative growth of foreign
capital inflow.

In order to answer the question of whether Yugoslavia is heavily
in debt, the author analyzes two indicafors: the share of net foreign
capilal used in domestic investments and the share of annual payments
of foreign capital in the total foreign exchange inflow of the country.
It has been proven that Yugoslavia is not qverburdened in light of
these two criteria. In order to maintain this tendency of self-financing,
it would be recommendable to find for each year the optimal point of
foreign capital inflow most favourable for development and, at the
same time, guaranteeing liquidity in foreign payments.

A separate part of this article treats the effects of foreign capital.
It has been estimated that the effects on development were positive,
especially in the period 1950—I1965 when the forms and conditions of
foreign capital use were much more favourable. However, they cannot
be positively estimated relevant to balance of payments and internal
economic stability.

Finally, special attention was drawn to the importance of the sira-
tegy and policy of capital export and import, considering the trends
in domestic development policy, the necessity for development and the
strengthening of the self-management system, the changes in the world
economy, and the aims of foreign policy and regional economic co-
operation with the world.



