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Pravni aspekti stranih ulagaña

Rezime

U meæunarodnim i nacionalnim pravnim aktima nema jedinstvene defini-

cije direktnih stranih ulagaña. Odreæeña ovog pojma kreõu se od najåirih do

najuÿih. Prema definiciji sekretarijata Svetske Trgovinske Organizacije,

direktno strano ulagañe postoji kada ulagaø iz jedne zemçe (the home country)

stekne imovinu u drugoj zemçi (the host country) sa namerom da upravça tom imo-

vinom. Namera upravçaña jeste ono åto direktno strano ulagañe u suåtini

odvaja od portfolio ulagaña. Direktna strana ulagaña predstavçaju znaøajan

faktor ekonomskog povezivaña industrijskih zemaça i zemaça u razvoju, a po-

sledñih godina i samih zemaça u razvoju. Preko 60 novih nacionalnih zakona o

ulagañima i preko 1200 bilateralnih i multilateralnih sporazuma izraÿavaju

tendenciju liberalizacije propisa o stranim ulagañima i stvaraña povoçnih

uslova  za strane ulagaøe. U tom smislu, u literaturi se osnovano istiøe da

liberalizacija investicija i trgovine, zajedno sa slobodnim protokom infor-

macija øine osnovni “potporni stub” globalizacije svetske ekonomije. Nacio-

nalni zakoni kao i meæunarodni sporazumi koji se odnose na oblast stranih

ulagaña, po pravilu, sadrÿe odreæene strandardne klauzule i principe u pogle-

du moguõnosti stranog ulagaña u domaõu zemçu, transfera dobiti u ino-

stranstvo, registrancije stranog uloga, reåavaña sporova proisteklih iz

stranih ulagaña, i sl. Takve odredbe i principi predstavçaju kçuøne taøke

novog jugoslovenskog Zakona o stranim ulgañima.
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Kçuøne reøi: direktna strana ulagaña, strani ulagaø, osnovni oblici stra-
nog ulagaña, sloboda stranog ulagaña, nacionalni tretman,
pravna sigurnost, transfer dobiti, meæunarodna arbitraÿa

Uvodna razmatraña

Direktna strana ulagaña predstavçaju jednu od osnovnih pokretaøkih snaga
procesa globalizacije svetske ekonomije1). U tim okvirima, ona su znaøajan fak-
tor ekonomskog povezivaña industrijskih zemaça i zemaça u razvoju, a posled-
ñih godina i samih zemaça u razvoju. Tu øiñenicu uslovila su dva osnovna proce-
sa: liberalizacija reÿima stranih ulagaña zemaça u razvoju, posebno u pravcu
napuåtaña restrikcija vezanih za strane investicije i orijentacija multinaci-
onalnih kompanija ka integrisanoj strategiji investicija i proizvodñe. Preko
60 novih nacionalnih zakona o ulagañima2) i preko 1200 bilateralnih i multi-
lateralnih sporazuma izraÿavaju tendenciju liberalizacije propisa o stranim
ulagañima i stvaraña povoçnih uslova  za strane ulagaøe.

Danas, kad se meæudrÿavna saradña javça kao imperativ, drÿave zakçuøuju
veliki broj bilateralnih i multilateralnih sporazuma; åto je broj takvih meæu-
narodnih instrumenata veõi, to je teÿe meæunarodne poslove i ñihov pravni
tretman razdvojiti od domaõih. Zajedniøki imeniteç usaglaåavaña propisa o
stranim ulagañima na meæunarodnom planu ogleda se u pojedinim standardnim
odredbama koje, po pravilu, sadrÿe kako meæunarodni sporazumi tako i moderni
nacionalni zakoni iz te oblasti. Te odredbe odnose se na: slobodu stranih ulaga-
ña u domaõu drÿavu, nacionalni tretman stranih ulagaøa kao i postojeõih odno-
sno novonastalih preduzeõa sa stranim ulogom, slobodan transfer dobiti, reåa-
vañe sporova na relaciji drÿava-ulagaø, isl. O ovim odredbama biõe reøi nakon
generalnog prikaza najznaøajnijih pravnih instrumenata relevantnih za oblast
stranih ulagaña.

Meæunarodni sporazumi i nacionalni zakoni kao izvori prava 

stranih ulagaña

Brojne meæunarodne organizacije bave se pitañem stranih investicija na po-
sredan ili neposredan naøin. U tom smislu, najznaøajnije su one koje su usmerene

1. U tom smislu, u literaturi se osnovano istiøe da liberalizacija investicija i trgovine,

zajedno sa slobodnim protokom informacija øine osnovni potporni stub globalizacije

svetske ekonomije. V. S. Schlemmer-Schulte, The World Bank Guidelines on the Treatment of

Foreign Direct Investment, u, D.Bradlow, A. Escher "Legal Aspects of Foreign Direct Investment",
Kluwer Law International, 1999, str. 87; Foreign Direct Investment – "IFC’s Lessons of Experi-
ence" 2-3, International Finance Corporation, 1997.

2. Za uvid u razliøite nacionalne zakone o ulagañima, "Investment Laws of the World", ICSID,
Oceana, 1997.
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na uspostavçañe prijateçskih odnosa izmeæu nacija, oøuvañe mira i zaåtitu
çudskih prava (United Nations, International Court of Justice)3), ekonomski i soci-
jalni razvoj (The World Bank Group), monetarna pitaña (International Monetary
Fund)4), meæunarodnu trgovinu robom i uslugama (World Trade Organisation)5), te-
lekomunikacije (International Telecommunication Union)6), radne odnose (Internatio-
nal Labour Organisation)7) i zaåtitu intelektualne svojine (World Intellectual Pro-
perty Organisation)8).

U tim okvirima, Svetska banka ima naznaøajniji uticaj i najåiru kompet-
enciju na planu direktnih stranih investicija9). Jedna od ñenih delatnosti ogle-
da se u promociji privatnih stranih investicija putem zajmova i garancija. Tri
institucije pod okriçem World Bank Group neposredno se bave pitañima vezanim
za strana ulagaña: International Finance Corporation, IFC (od 1956.)10), International
Centre for Settlement of Investment Disputes, ICSID (od 1965.)11) i Multilateral Inve-
stment Guarantee Agency, MIGA (od 198.5)12). Ujedno, prvi multilateralni doku-
ment usvojen u oblasti stranih ulagaña jeste The World Bank's Guidelines on the Tre-
atment of Foreign Direct Investment (World Bank Gudelines), koji je donet 1990. godine.
Iako bez obavezujuõe snage, ovaj meæunarodni instrument izvråio je znaøaj uti-
caj na formulisañe zakona i sporazuma vezanih za strana ulagaña åirom sve-
ta13). 

Svetska Trgovinska Organizacija tretira odreæene aspekte stranih ulagaña
u Opåtem sporazumu o trgovini  uslugama (GATS)14), Sporazumu o investicionim
merama vezanim za trgovinu (TRIMS)15) i Sporazumu o trgovinskim aspektima
prava intelektualne svojine (TRIPS)16). U pogledu odreæenih pitaña vezanih za

3. Od 31. decembra 1997, Ujediñene Nacije imaju 185 ølanova. 

4. IMF ima 182 ølana (IMF Annual Report 1998, at 5).

5. WTO ima 132 ølana i 34 posmatraøa (WTO Focus, Maj 1998, No. 30 at 1,5).
6. Od jula 1998, ITU ima 188 ølana.

7. Od jula 1998, ILO ima 174 ølana.

8. Za ostale meæunarodne organizacije, v. "Yearbook of International Organisations" 1995/1996,
Volume 1, 1670.

9. World Bank ima 187 ølanova (World bank, Annual Report 1998, at viii).

10. IFC ima 174 ølana.

11. Konvencija o reåavañu investicionih sporova izmeæu drÿava i graæaña drugih drÿava –

Vaåingtonska konvencija, usvojena 13.3.1965, ostvarila je visok stepen emancipacije

meæunarodne arbitraÿe od nacionalnih pravnih poredaka drÿava koje dolaze u pravnu

vezu s rezultatima arbitraÿnog suæeña. Pravosudni organi tih drÿava nemaju kon-

trolnih ovlaåõeña u odnosu na arbitraÿni sud koji postupa u skladu sa odredbama kon-

vencije. Pristanak stranaka na arbitraÿu po odredbama konvencije podrazumeva, po

pravilu, odricañe od svij drugih moguõih puteva pravne zaåtite. Do oktobra 1997, kon-

venciju je potpisalo 143, a ratifikovalo 127 drÿava (ICSID, Annual Report 1997, 15-17).

Jugoslavija je Konvenciju ratifikovala 1966. godine.

12. 145 ølanova (World Bank, Annual report 1998, at ix).

13. Viåe o tome, S.Schlemmer-Schulte, nav. delo, str.88.

14. General Agreement on Trade in Services

15. Agreement on Trade-Related Investment Measures
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ulagaña, ovi sporazumi odlikuju se posebno liberalnim pristupom, zbog øega se u
literaturi navode kao model koji treba imati u vidu prilikom ureæeña odnosa u
materiji stranih investicija17). Istom idejom nadahnut je i veliki broj drugih
multilaterlnih sporazuma zakçuøenih u protekloj deceniji18).

Uticaj Meæunarodnog Monetarnog Fonda na direktne strane investicije og-
leda se, izmeæu ostalog, u moguõnosti postavçaña zahteva drÿavi ølanici za li-
beralizacijom reÿima stranih ulagaña, kao uslovom za koriåõeñe izvora Fon-
da19).

UNCTAD20) i OECD21) imaju posebno znaøajnu ulogu u ovoj oblasti s obzirom
da se ñihova delatnost neposredno odnosi na materiju direktnih stranih inve-
sticija.

Izazov globalizacije u ekonomskom i pravnom smislu prisutan je i na regio-
nalnom nivou. Brojne zemçe Evrope, Amerike, Afrike, istoøne Azije i sredñeg
istoka formirale su blokove za regionalnu trgovinu i investicije. Stepen pove-
zanosti unutar blokova zavisi od razliøitih faktora kao åto su nivo integra-
cije drÿava ølanica, bliskost nacionalnih pravnih sistema, institucionalna
organizacija, i sl22). Neke od zemaça uspostavile su zone slobodne trgovine po-
stepenim ukidañem internih tarifa i kvota dok su druge uåle u carinske unije
sa zajedniøkim eksternim tarifama. 

Najveõi stepen regionalne integracije ostvaren je na nivou Evropske Unije.
Prema statistiøkim podacima, direktne strane investicije brÿe rastu u okviru
jedinstvenog evropskog trÿiåta nego u veõini drugih delova sveta23). Tome je,
pre svega, doprinelo postepeno ukidañe trgovinskih i investicionih barijera
izmeæu ølanica Evropske Unije, nekadaåñe Evropske Ekonomske Zajednice24).
Rimskim sporazumom iz 1958 formirano je zajedniøko trÿiåte, uspostavçena

16. Trade Related Aspects of Intellectual Property Rights

17. S.Schlemmer-Schulte, nav. delo, str. 89.

18. N. pr. Asia-Pacific Economic Cooperation Non-Binding Investment Principles od 1994; North

American FreeTrade Agreement od 1992; Energy Charter Treaty od 1994. i sl.

19. Odliøan primer u tome smislu predstavça stand-by aranÿman izmeæu IMF-a i Juÿne

Koreje, kada je Juÿnoj Koreji postavçen zahtev za takvom liberalizacijom.

20. United Nations Conference on Trade and Development zamenio je 1993 nekadaåñi United
Nations Centre on Transnational Corporations. UNCTAD svoje interese usmerava, pre svega, na

transfer tehnologije  i direktna strana ulagaña u zemçama u razvoju. 

21. Organisation for Economic Co-Operation and Development osnovan 1961. od strane industr-

ijskih zemaça. Danas broji 29 ølanova. 1995, pod okriçem OECD-a raæen je Meæunarodni

investicioni sporazum.

22. V. "Legal Aspects of Foreign Direct Investment", D.Bradlow, A.Escher, Kluwer law International,
1999.

23. J. H. Dunning, The European Internal Market Programme and Inbound Foreign Direct Investment,
35 "Journal of Common Market Studies", 1997, 1-5, 28, 189, 208-211.

24. O evropskom pravu, P. Craig, G. de Burca, "EC Law", Oxford, 1995. O principima evropskog

ugovornog prava, O. Lando, H. Beale, Principles of European Contract law, Kluwer Law Interna-
tional, 2000.
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carinska unija, a carine, tarife i druge mere sa sliønim dejstvom ukinute su u
odnosima izmeæu drÿava ølanica. Pored toga, sporazumom  je predviæeno zajed-
niøko trÿiåte za poçoprivredu i utvræeno slobodno kretañe robe, lica, usluga
i kapitala. Sve te slobode zasnovane su na principu nediskriminacije zbog naci-
onalne pripadnosti25).

Rimski sporazum dopuñen je 1986. Jedinstvenim Evropskim Aktom26), putem
koga je uspostavçeno »inerno trÿiåte« kao zona bez unutraåñih granica, u ko-
joj je slobodno kretañe robe, lica, usluga i kapitala u celini obezbeæeno. Kon-
cepcija internog trÿiåta nametnula je ukidañe strukturalnih, tehniøkih i fi-
skalnih barijera. Tim putem uøiñen je korak daçe u kreirañu povoçnog ambijen-
ta za investicije u Evropskoj Ekonomskoj Zajednici.

Sporazumom o Evropskoj Uniji iz 1992. (Mastrihtski sporazum), uspostav-
çena je Evropska Ekonomska i Monetarna Unija (EMU)27), åto je oznaøilo uvod
u uspostavçañe jedinstvene valute, formirañe Evropske Centralne Banke i
usaglaåene ekonomske i monetarne politike ølanica EU. Ta politika zasnovana
je na principima otvorenog trÿiåta, stabilnosti cena, zdravih javnih finansi-
ja i platnom bilansu. Konaøno, Amsterdamskim sporazumom iz 1997. razraæena su,
pre svega, pitaña buduõih politiøkih integracija u Evropi28).

Znaøajne faktore evropske integracije predstavçaju nadnacionalni organi
i evropsko zakonodavstvo. Nadnacionalni organi kao åto su Evropska Komisija,
Evropski Parlament i Evropski Savet donose propise i direktive koji su oba-
vezujuõi za drÿave ølanice i koji u odreæenom roku moraju biti implementirani
u ñihova nacionalna prava. Evropski Sud Pravde kontroliåe legalitet ovih
propisa i stara se o ñihovoj uniformnoj primeni i tumaøeñu. U tom smislu,
izriøito postavçen ciç direktne primene evropskog prava i ñegovog uniform-
nog tumaøeña, ogleda se u unapreæeñu ekonomske integracije i stvarañu povoç-
nih uslova za strane investicije unutar EU29).

Evropska Unija ima posebno aktivnu ulogu u ostvareñu saradñe sa ostalim
regionima sveta, zakçuøujujuõi veliki broj ugovora o saradñi sa drugim drÿava-
ma, grupacijama i meæunarodnim organizacijama. Tako na primer, Juÿnoameriøko
Zajedniøko Trÿiåte (Mercosur) i EU zakçuøili su 1992. Interinstitucionalni
sporazum o saradñi, nakon koga je 1994. izmeæu Evropskog Saveta i Evropske Ko-

25. Rimski sporazum kojim je uspostavçena Evropska Ekonomska Zajednica potpisan je 25

marta 1957, a stupio na snagu 1. januara 1958. Sporazum je ratifikovan od strane 6 zem-

aça: Belgije, Francuske, Nemaøke, Italije, Luksemburga i Holandije.

26. Single European Act of February 28th, 1986, "Official Journal of the European Communities",
1987 No.L 169/1.

27. Maastricht Ttreaty of Ffebruary 7th, 1992, , "Official Journal of the European Communities", 1992
No. C 191/1.

28. Amsterdam Treaty of October 2nd, 1997, "Official Journal of the European Communities", 1997
No. C340/1.

29. Viåe, D.Bredlow, A.Escher, nav. delo, str.18.
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misije s jedne strane i Mercosur-a s druge strane zakçuøena zajedniøka formalna
deklaracija. Pored toga EU i Mercosur, kao i ñihove drÿave ølanice potpisale
su regionalni sporazum u Madridu 199530). Svi ovi sporazumi usmereni su na pro-
mociju direktnih ulagaña iz EU u zemçe Juÿnoameriøkog Zajedniøkog Trÿiåta.
Na isti naøin, Fourth Lomé Konvencija zakçuøena od strane 70 afriøkih, karib-
skih i pacifiøkih drÿava i Evropske Zajednice odnosi se na unapreæeñe ulaga-
ña kao elementa u razvoju saradñe i predviæa adekvatnu pravnu zaåtitu stranih
investicija31).

Univerzalno prihvaõena reåeña

Na osnovu analize meæunarodnih multilateralnih i bilateralnih sporazu-
ma, nacionalnih zakona i drugih pravnih akata koji ureæuju direktna strana ula-
gaña, mogu se konstatovati ñihove zajedniøke karakteristike. Ti dokumenti, po
pravilu, sadrÿe veliki broj standardnih klauzula, obuhvaõenih odgovarajuõim
celinama, kao åto su: oblast primene zakona odnosno sporazuma; definicije
osnovnih pojmova upotrebçenih u zakonu odnosno sporazumu, a pre svega defini-
cije pojmova stranog ulagaña, stranog ulagaøa  i stranog uloga; garantovana prava
stranog ulagaøa; podsticaji stranog ulagaøa; reåavañe sporova proisteklih iz
stranog ulagaña; ograniøeña stranog ulagaøa i postupak registracije stranog
ulagaña.

U meæunarodnim i nacionalnim pravnim aktima nema jedinstvene defini-
cije direktnih stranih ulagaña32). Odreæeña ovog pojma kreõu se od najåirih do
najuÿih33). Tako, prema definiciji sekretarijata Svetske Trgovinske Organiza-
cije, direktno strano ulagañe postoji kada ulagaø iz jedne zemçe (the home coun-
try) stekne imovinu u drugoj zemçi (the host country) sa namerom da upravça tom
imovinom. Namera upravçaña jeste ono åto direktno strano ulagañe u suåtini
odvaja od portfolio ulagaña34). U sliønom smislu, Meæunarodni Monetarni
Fond direktno strano ulagañe odreæuje kao ulagañe koje se preduzima radi sti-
caña trajnog interesa u preduzeõu koje posluje u ekonomiji razliøitoj od ulaga-
øeve, sa namerom ulagaøa da uøestvuje u upravçañu tim preduzeõem35). U suåtini,
kriterijum za razlikovañe direktnog stranog ulagaña od portfolio ulagaña je-
ste ostvarivañe trajnih poslovnih interesa i uøeåõe u upravçañu preduzeõem u

30. European Union-Mercosur Relations, OECD Proceesings, Investment Policies in Latin America
and Multilateral Rules on Investment, 1997, str.123-125.

31. Konvencija je stupila na snagu 1. marta 1990. 

32. V., A.R.Parra, The Scope of New Investment Laws and International Instruments, "Economic
Development, Foreign Investment and the Law", Robert Pritchard, 1996, str.27-44.

33. V. definiciju  datu u Multilateral Investment Agreement donetog pod okriçem OECD-a u

kojoj se pored opåteg odreæeña direktnog stranog ulagaña, taksativno nabrajaju element

ovog pojma.

34. WTO Secretariat, Trade and Foreign Direct Investment, PRESS/57, 1996, str.6.
35. IMF, Balance of Payments Manual, 1980, par.408.
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koje se ulaÿe. Iz tih razloga, pojedini nacionalni zakoni definiciju direktnih
stranih ulagaña vezuju za odreæeni procenat osnovnog kapitala preduzeõa (naj-
øeåõe 10%), predviæajuõi da se direktnim stranim ulagañem smatra ono ulaga-
ñe kojim strani ulagaø stiøe udeo ili akcije u preduzeõu domaõe zemçe u iznosu
koji je viåi od tog procenta.

Ipak, bez obzira na razlike u odreæeñu pojma, moÿe se konstatovati da po-
stoje tri osnovne vrste direktnih stranih ulagaña: greenfield investments; mer-
ger&acquisitions i joint venture izmeæu stranog i domaõeg ulagaøa. Drugim reøima,
strani ulagaø moÿe, sam ili sa drugim stranim ili domaõim ulagaøima: osnovati
preduzeõe u domaõoj zemçi; kupiti akcije ili udele u postojeõem preduzeõu doma-
õe zemçe; zakçuøivati ugovore radi sticaña drugih imovinskih prava kojim on
ostvaruje svoje poslovne interese u domaõoj zemçi, a pre svega prava na pokret-
nim i nepokretnim stvarima (svojina, zakup, zaloga, koncesija i dr.), novøana i
nenovøana potraÿivaña, kao i registrovana i neregistrovana intelektualna
prava.

Garantovana prava stranih ulagaøa, predstavçaju, po pravilu, posebnu kate-
goriju u aktima koji reguliåu strana ulagaña. U ta prava najøeåõe ulaze: sloboda
stranog ulagaña; nacionalni tretman stranog ulagaøa i preduzeõa sa stranim
ulogom, prema kome strani ulagaø i preduzeõe sa stranim ulogom uÿivaju jednak
pravni poloÿaj, prava i obaveze kao i domaõi privredni subjekti; puna pravna si-
gurnost stranog ulagaøa u pogledu prava steøenih ulagañem, koja podrazumeva i
ñegovu zaåtitu u sluøaju eksproprijacije, nacionalizacije ili druge drÿavne
mere sa istim dejstvom; slobodna konverzija domaõe valute u stranu valutu i slo-
boda plaõaña u meæunarodnim poslovnim odnosima; pravo voæeña poslovnih
kñiga i saøiñavaña finansijskih izveåtaja u skladu sa meæunarodno prihvaõe-
nim raøunovodstvenim i revizorskim standardima; pravo na slobodan transfer
dobiti i imovine u inostranstvo (finansijska i druga sredstva u vezi sa stranim
ulagañem); prioritet primene meæunarodnog ili bilateralnog sporazuma øije su
ølanice domaõa drÿava i drÿava stranog ulagaøa, ukoliko takav sporazum pred-
viæa povoçniji tretman za stranog ulagaøa.

Reåavañe sporova koji proistiøu iz stranih ulagaña izuzetno je znaøajan
element reÿima stranih ulagaña. U tom smislu, u uporednom pravu, pored nad-
leÿnosti drÿavnih sudova, redovno se predviæa moguõnost reåavaña sporova
pred ugovorenom domaõom ili inostranom meæunarodnom arbitraÿom. U reåa-
vañu meæunarodnih investicionih sporova od posebnog je znaøaja Vaåingtonska
konvencija iz 1965. doneta u okviru International Centre for Settlement of Investment
Disputes (ICSID), o kojoj je prethodno bilo reøi.

U pogledu ograniøeña stranih ulagaøa, svaki pravni sistem predviæa izve-
sne restriktivne odredbe vezane za moguõnost ulagaña u odreæene oblasti odno-
sno obavçaña odreæenih delatnosti od strane stranog ulagaøa. Ipak, u savreme-
nom pravu, ta ograniøeña su usko postavçana i odnose se pre svega na oblasti od
nacionalnog znaøaja odnosno delatnosti vezanih za nacionalnu sigurnost (proiz-
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vodña i promet oruÿja, graniøni pojas, nacionalni park, i sl.), kao i na odreæene
aktivnosti koje su protivne javnom poretku odnosno kojima se ugroÿava ÿivotna
sredina ili zdravçe çudi.

U okviru registracije stranog ulagaña u uporednom pravu je, s obzirom na na-
cionalni tretman stranog ulagaøa, napuåten sistem prijave ovih ulagaña orga-
nima uprave domaõe zemçe i izdavaña saglasnosti za ñihovu registraciju. Dru-
gim reøima, strana ulagaña se po pravilu registruju direktno u nadleÿnom sudu,
bez prethodnih dozvola i formalnih procedura.

Osnovna koncepcija novog Zakona o stranim ulagañima

Ciç donoåeña. Novi jugoslovenski Zakon o stranim ulagañima izraæen je
uz uzimañe u obzir svih pomenutih okolnosti. Svrha ñegovog donoåeña ogleda
se u uspostavçañu pravnog okvira sistema otvorenog za strana ulagaña, a u ciçu
efikasnog razvoja jugoslovenske privrede, jaøaña ñene konkurentne sposobno-
sti, åirokog uøeåõa jugoslovenskih privrednih subjekata u meæunarodnoj trgo-
vini, uvoza nove opreme i savremene tehnologije, modernizacije poslovaña i po-
veõaña izvoza. Pored toga, ovim zakonom nastoji se, u okvirima moguõnosti veza-
nih za opåta reåeña jugoslovenskog zakonodavstva, ostvariti usklaæivañe jugo-
slovenskih propisa o stranim ulagañima sa  propisima zemaça razvijenih tr-
ÿiånih privreda.

Sadrÿaj zakona. Zakon sa svojih 25 ølanova podeçenih u VII delova u celini
obuhvata oblast stranih ulagaña.

 Prvi ñegov deo posveõen je osnovnim odredbama koje  utvræuju oblast prime-
ne zakona i definiåu ñegove osnovne pojmove, kao åto su: pojam stranog ulagaøa,
pojam stranog ulagaña, osnovni i posebni oblici stranog ulagaña, ulog stranog
ulagaøa.

Drugim delom zakona predviæena su garantovana prava stranih ulagaøa koja
zbog svog praktiønog znaøaja i teorijske izgraæenosti predstavçaju posebnu ka-
tegoriju u ovom zakonu. U garantovana prava stranih ulagaøa, prema zakonu, ulaze:
sloboda stranog ulagaña; nacionalni tretman stranih ulagaøa i preduzeõa sa
stranim ulogom, prema kome strani ulagaø i preduzeõe sa stranim ulogom uÿiva-
ju jednak poloÿaj, prava i obaveze kao i domaõi privredni subjekti; pravna sigur-
nost koja podrazumeva i zaåtitu stranog ulagaøa u sluøaju eksproprijacije, naci-
onalizacije ili druge mere drÿave sa jednakim dejstvom; slobodna konverzija do-
maõe valute u stranu valutu i sloboda plaõaña u meæunarodnim poslovnim odlno-
sima; pravo voæeña poslovnih kñiga i saøiñavaña finansijskih izveåtaja u
skladu sa meæunarodno prihvaõenim raøunovodstvenim i revizorskim standardi-
ma; pravo na slobodan transfer u inostranstvo finansijskih i drugih sredstava
u vezi sa stranim ulagañem; prioritet primene meæunarodnog ili bilateralnog
sporazuma øije su ølanice Jugoslavije i drÿava stranog ulagaøa, ukoliko takav
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sporazum predviæa povoçniji tretman za stranog ulagaøa (reø je o standardnoj
klauzuli modernih zakona o stranim ulagañima).

Treõi deo zakona odnosi se na podsticaje stranih ulagaøa. U tom pogledu tre-
ba konstatovati da se ovi podsticaji samo naøelno utvræuju, dok õe ñihova razra-
da biti predmet drugih, odgovarajuõih zakona, posebno onih carinskog i poreskog
karaktera. 

Øetvrti deo zakona posveõen je reåavañu sporova koji proistiøu iz stranih
ulagaña. U tom smislu, pored nadleÿnosti drÿavnih sudova, predviæena je i mo-
guõnost reåavaña sporova pred ugovorenom domaõom ili inostranom meæunarod-
nom arbitraÿom. Drugim reøima, ugovorne strane mogu predvideti da õe spor ili
sporovi koji su nastali ili mogu nastati iz ñihovog pravnog odnosa vezanog za
strana ulagaña biti reåeni pred od ñih izabranom domaõom ili inostranom,
institucionalnom ili ad hoc  meæunarodnom arbitraÿom. Na taj naøin, zakon se
priklaña vladajuõim tendencijama u uporednom pravu kada je reø o ovom pita-
ñu36).

U petom delu zakona utvræuju se posebne obaveze stranih ulagaøa u pogledu
zaåtite ÿivotne sredine, åto predstavça standardnu klauzulu modernih zako-
na  koji ureæuju oblast stranih ulagaña. Tim putem drÿava se åtiti od uvoza
åtetnih materija (npr. nuklearni otpad), odnosno obavçaña delatnosti  koje su u
vezi sa ñima. S druge strane, ograniøeña osnivaña preduzeõa u odreæenim obla-
stima, kao i teritorijalna ograniøeña u pogledu delatnosti, restriktivno su po-
stavçena i predstavçaju daçi pomak u liberalizaciji stranih ulagaña. U pogle-
du moguõnosti stranih fiziøkih i pravnih lica da u svojstvu stranih ulagaøa
stiøu pravo svojine na nepokretnostima u Jugoslaviji, zakon ne reåava ovo pita-
ñe, veõ upuõuje na reåeña zakona o osnovama svojinskopravnih odnosa i drugih
propisa iz ove oblasti.

Åesti deo zakona odnosi se na postupak registracije i evidencije stranih
ulagaña. Ovaj deo predstavça i najveõu novinu u odnosu na prethodni Zakon o
stranim ulagañima. Naime, ciç ovog zakona ogleda se u tome da se u procedural-
noj oblasti ukinu nepotrebna ograniøeña, postupak pojednostavi, smañi nepo-
trebno administrirañe i spreøi samovoça i arbitrernost, a da to ne dovede do
nezakonitosti i zloupotreba u ovoj oblasti. Iz tih razloga, a u skladu sa pred-
viæenim nacionalnim tretmanom stranih ulagaøa, zakon je postupak registracije
stranih ulagaña izjednaøio sa takvim postupkom kada je reø o domaõim privred-
nim subjektima; strana ulagaña registruju se u nadleÿnom sudu, u skladu sa Zako-
nom o preduzeõima a sud po sluÿbenoj duÿnosti obaveåtava ministarstvo nad-
leÿno za ekonomske odnose sa inostranstvom o izvråenoj registraciji stranih
ulagaña, radi evidencije.

Sedmi deo zakona posveõen je prelaznim i zavrånim odredbama.

36. Takvu odredbu sadrÿao je i prethodno vaÿeõi Zakon o stranim ulagañima.
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Tehnika Zakona. Po broju ølanova (25), ovaj zakon ulazi u kategoriju kraõih
zakona. U odnosu na prethodni Zakon o stranim ulagañima (40 ølanova), broj øla-
nova je gotovo upola mañi. Razlog tome moÿe se videti u nastojañu da tekst zako-
na ostvari zahtev jasnoõe, razumçivosti i preglednosti, da bude åto kompletni-
ji a opet kratak, bez optereõeña nepotrebnim sadrÿajem i ponavçañima. 

Ovakav stav temeçi se na univerzalno prihvaõenoj tendenciji deregulacije u
ovoj oblasti, koja se odrazila i na uporednoprave propise relevantne za strana
ulagaña - u veõini zemaça ne postoji poseban zakon o stranim ulagañima, veõ su
odredbe o ovom pitañu ukçuøene u neke druge zakone; u onim zemçama koje su ovaj
zakon zadrÿale kao poseban, ñegove odredbe svedene su na minimalni broj (npr.
Zakon o stranim ulagañima Ruske Federacije – 28 ølanova, Zakon o politici di-
rektnih stranih ulagaña u Bosni i Hercegovini – 24 ølana, Zakon o poticaju ula-
gaña Republike Hrvatske – 10 ølanova i nekoliko odredaba o stranim ulagañima
u okviru zakona koji reguliåe trgovaøka druåtva, itd.). U tom smislu, Zakon je
odustao od regulative odreæenih pitaña, bilo zato åto su ona veõ regulisana
drugim zakonima (npr. koncesija, sadrÿina ugovora odnosno odluke o osnivañu
preduzeõa), bilo zato åto je, u skladu sa naøelom autonomije voçe, ñihovo ureæe-
ñe prepustio samim ugovornim stranama, a u skladu sa zakonom relevantnim u toj
oblasti. U istom duhu, zakon iz oblasti svoje primene iskçuøuje ureæeñe stranih
ulagaña u banke, osiguravajuõa druåtva, slobodne zone i vanprivredne delatno-
sti, åto je i logiøno, s obzirom da su ove oblasti obuhvaõene posebnom regulati-
vom drugih zakona.

Zakonodavnom tehnikom primeñenom u zakonu pokuåalo se doõi do jasnih i
razumçivih formulacija, øemu posebno doprinosi øiñenica da svaki ølan ima
svoj naziv, kao i nastojañe da, uvek kada je to bilo moguõe, svaki stav sadrÿi samo
jednu reøenicu kojom se u celini izraÿava konkretna namera zakonodavca.

Osnovne dileme. Nacrt zakona o stranim ulagañima, u okviru javne diskusije,
bio je predmet brojnih komentara, sugestija i kontraverznih miåçeña. Najveõe
dileme odnosile su se na dva pitaña:

1. da li donositi poseban zakon o stranim ulagañima;

2. da li je zakon je iskçuøivo upuõujuõeg karaktera i da li sadrÿi pozajmice
iz stranog zakonodavstva.

U pogledu prvog pitaña potrebno je konstatovati da veõina zemaça razvije-
nih trÿiånih privreda nema poseban zakon o stranim ulagañima, veõ su ova pi-
taña, u vidu nekoliko odredaba, regulisana u okvirima drugih zakona. Nesporno
je naime, da se øitav zakon o stranim ulagañima moÿe »smestiti« u jednu odredbu
npr. zakona koji reguliåe poloÿaj trgovaøkih druåtava; ta odredba glasila bi:
»strani ulagaø u pogledu svoga uloga, kao i trgovøko druåtvo sa stranim ulogom,
uÿivaju jednak poloÿaj, prava i obaveze kao i domaõi privredni subjekti«.

S druge strane meæutim, postavilo se pitañe da li je naåa zemça dospela u
fazu u kojoj bi takva regulativa odnosno deregulativa predstavçala optimalno
reåeñe. Drugim reøima, da li bi za strane ulagaøe, s obzirom na visok stepen ne-
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povereña i nesigurnosti koji joå uvek postoji u odnosu na ulagaña u Jugoslaviju,
bilo povoçnije da pred sobom imaju zakon koji na jedinstven naøin obuhvata pi-
taña stranih ulagaña, poøev od osnovnih pojmova i definicija, preko prava i
obaveza stranih ulagaøa, pa sve do postupka registracije?

S obzirom da su ovi propisi nameñeni prvenstveno stranim ulagaøima, rad-
na grupa je prihvatila sugestije meæunarodnih institucija relevantnih za oblast
stranih ulagaña prema kojima je, bar u ovoj poøetnoj fazi, iz praktiønih razloga
boçe imati poseban zakon koji bi regulisao oblast stranih ulagaña.  Drugim re-
øima, ovaj zakon predstavça jednu vrstu »prelaznog reåeña«, sve dok se ne ostva-
re uslovi za ukidañe posebne regulative u domenu stranih ulagaña u Jugoslaviji.

Odmah zatim, otvorila se i druga dilema: raditi reviziju postojeõeg ili pi-
sati novi zakon. Prema opåtoj oceni, prethodni zakon u potpunosti je odgovarao
duhu vremena u kome je donet. Ñegovi nedostaci svodili su se, u najveõoj meri, na
nedostatke formalne i terminoloåke prirode, nepotrebna ponavçaña, kao i
komplikovanu proceduru prijave i registracije stranih ulagaña. Pored toga,
ovim zakonom bile su regulisane i neke oblasti koje spadaju u poçe regulative
drugih, posebnih zakona. U pogledu ostalih suåtinskih pitaña, ovaj zakon je na
relativno zadovoçavajuõi naøin ureæivao oblast stranih ulagaña.

S druge strane, zakoni se donose, pre svega, u skladu sa potrebama prakse. S
obzirom da se te potrebe, posebno kada je reø o privredi,  meñaju, svaki zakon
vremenom poøiñe da zaostaje za ÿivotom. Svaki takav zaostatak, bio on formal-
ne ili suåtinske prirode, moÿe dovesti do nejasnoõa i nepreciznosti, do prav-
nih praznina i potrebe tumaøeña. Imajuõi u vidu tu okolnost, kao i miåçeñe
relevantnih meæunarodnih institucija kojima je vaÿeõi zakon bio u velikoj
meri terminoloåki nejasan i koje su isticale da ñime nisu jasno naglaåena pra-
va i obaveze stranih ulagaøa kojima je determinisan ñihov pravni poloÿaj u Ju-
goslaviji, radna grupa je usvojila kompromisno reåeñe. 

Izraæen je novi zakon koji je u formalnom smislu usaglaåen modernim zako-
nima EU (predlog je posedovao preambulu, svaki ølan ima svoj naziv, u veõini
sluøajeva jedan stav ima jednu reøenicu), usvaja terminologiju koja je jasna i pre-
poznatçiva onima kojima je zakon i nameñen – stranim ulagaøima, izriøito
predviæa prava, obaveze i ograniøeña stranih ulagaøa, a postupak registracije
stranih ulagaña maksimalno pojednostavçuje i liberalizuje. S druge strane, za-
kon zadrÿava ona suåtinska opredeçeña prethodnog zakona koja se iz  savremene
perspektive mogu oceniti optimalnim. U tom smislu, ovaj zakon se moÿe shvati-
ti i kao kraõa, liberalnija i modernija verzija prethodno vaÿeõeg zakona o stra-
nim ulagañima.

Za razliku od prethodne, primedba koja se odnosi na »upuõujuõi« karakter za-
kona, te na to da zakon sadrÿi brojne »strane pozajmice«, mora biti prihvaõena
uz odreæene rezerve.

Na prvom mestu, treba konstatovati da su u svakoj zemçi propisi o stranim
ulagañima nameñeni prvenstveno stranim ulagaøima. U tom smislu, svrha ovih
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propisa ne ogleda se u predviæañu imperativnih pravila i detaçnoj regulativi
oblasti stranih ulagaña. Naprotiv, ti propisi su, po pravilu, u najveõem delu
sazdani od dispozitivnih normi, kojima se strani ulagaøi »informiåu« o ñihom
pravnom poloÿaju u »domaõoj« zemçi. Ove odredbe se, po pravilu, svode na noti-
rañe onih domena u kojima se poloÿaj stranog ulagaøa razlikuje u odnosu na polo-
ÿaj domaõeg. U uporednom pravu, takve odredbe su restriktivne i uglavnom se od-
nose na uzak broj posebnih sluøajeva. U ostalim sluøajevima, ovi propisi prosto
upuõuju stranog ulagaøa na odgovarajuõe nacionalne propise, koji vaÿe i za doma-
õe ulagaøe.

S druge strane, veõ je istaknuto da se zakoni donose u skladu sa potrebama
prakse i da se ta praksa, posebno u oblasti privrede, brzo meña. Iz tih razloga,
zakoni se prilikom primene, naroøito sudske primene, øesto moraju prilagoæa-
vati potrebama ÿivota. Kad zakon postane isuviåe »udaçen« od potrebe fakta,
nameõe se imperativ ñegove izmene. Odlika kvalitetnog zakona ogleda se upravo
u tome da on predstavça jedan dugotrajan i sveobuhvatan pravni akt, koga nije po-
trebno øesto meñati. Razume se da to nije lako postiõi u uslovima faktiøke i
pravne nesigurnosti i nemoguõnosti predviæaña pravca u kome õe se kretati to-
kovi ekonomije i privrede jedne zemçe. Ta svrha se, meæutim, moÿe postiõi dru-
gim putem: izbegavañem striktnih i krutih formulacija i unoåeñem elastiø-
nih, upuõujuõih normi, opåtih standarda i univerzalno prihvaõenih standardnih
termina. U ovom zakonu upotrebçena je ta tehnika u velikoj meri. Zakonom su na-
ime, utvræena samo opåta pravila, øime je sudovima pruÿena åiroka moguõnost
da svaki sluøaj reåavaju u skladu sa svim relevantnim okolnostima. Tim putem,
omoguõena je kreativna uloga suda, koja prateõi promene u praksi iskçuøuje po-
trebu intervencije zakonodavca.

Konaøno, u pogledu »pozajmica« iz uporednog zakonodavstva, treba imati u
vidu øiñenicu da je zakon raæen uz uzimañe u obzir ne samo domaõeg zakonodav-
stva i prakse, veõ i uporednog zakonodavstva, meæunarodnih konvencija, stavova
doktrine i prakse iz oblasti stranih ulagaña. Tome treba dodati i øiñenicu da
u domenu zakonske regulative stranih ulagaña, razlike izmeæu drÿava sve viåe
nestaju, te da se izvori prava stranih ulagaña po pravilu odlikuju sliønim, stan-
dardizovanim klauzulama. Konaøno, u meæunarodnim dokumentima koji se odnose
na strana ulagaña, kao i u uporednom zakonodavstvu uopåte, mnoga pitaña iz ove
oblasti reåena su na naøin koji viåe odgovara potrebama prakse nego izvesni
domaõi propisi, poøevåi od terminologije pa do suåtinskih reåeña. Iz tih
razloga, u ovom zakonu ima  izvesnih »pozajmica« koje su pre svega formalne
prirode37).

 Sinteza. To je bio put nastanka novog zakona o stranim ulagañima. zakon je
raæen iskçuøivo u teÿñi pronalaÿeña optimalnih reåeña za naåu praksu, bez

37. Osnovna primedba u tom smislu odnosila se na preambulu zakona koja je predloÿena od

strane radne grupe, s obzirom da je u modernom evropskom zakonodavstvu ona postala

uobiøajeni sastavni deo zakona. Preambula nije usvojena u konaønom zakonskom tekstu.
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ikakve dogme ili predubeæeña.  Pravna sudbina ovog Zakona odreæena je sudbi-
nom celine. O ñenom konaønom ishodiåtu odgovor moÿe dati samo vreme.
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Legal Aspects of Foreign Investments

Summary

There is no single valid legal definiton of FDI. According to the definition utilised by
the WTO secretariat, FDI “occurs when an investor based in one country (the home
country) acquires an asset in another country (the host country) with the intent to man-
age that asset. The management dimension is what FDI distinguishes from portfolio in-
vestment in foreign stocks, bonds and other financial instruments. 

Foreign direct investment forms an increasingly important economic link between
developing and industrial countries and, in recent years, among developing countries as
well. Over sixty recent investment laws and over twelve hundred bilateral and multilat-
eral investment agreements reflect the trend of the liberalization in the field of FDI. In
that sense, one can say that investment and trade liberalization together with the freer
flow of information, constitute the main pillars of the increasing globalization of the
world economy.

Most of national investment laws as well as bilateral and mulilateral instruments
contains standard clauses and principles about the access of foreigners to the host state,
the treatment of existing or newly established foreign companies to the host state, the re-
patriation of funds, perfomance requirements and state-investor dispute. Those clauses
and principles represent the fundamental points of the new Yugoslav Law on Foreign In-
vestment.

Key words: foreign direct investment, foreign investor, basic forms of foreign investment,
freedom of a foreign investment, national treatment, legal security, repatria-
tion of funds, international arbitration.


