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IIpogh. op Csewucaas Tabopowu,
IlIpasnu gpaxyaeiu, Beozpao

InpHa (pysxknuja 3aKoHa 0 CTPAHUM yJIAarambUMA

JloHOIIeHe jeMHOT Off TIIABHUX CHUCTEMCKHX 3aKOHA y CBaKOj 3eMJbH, OHOT O CTpa-
HPM yJaramymMa, NpefcTaB/ba MHOTO BHIIIE Off IIPOCTe MPOMEHE jefIHOT CerMeHTa Ipu-
BpeHONpaBHe perynaTtuse. To je TpeHyTak 3a NPeNCINTUBAe OCHOBA U CYIITHHE Y-
TaBOT NPYUBPEHOT CHCTEMA, jep pellieha U3 TOT 3aKOHA IMPEKTHO MHTEPBEHNUIILY Y O-
MeHe CBOjUHCKHX OfJHOCA, TOHEKa/ ¥ OONUTrallioHOT NTpaBa, ypebuBame TpKuIITa, paj-
He ofHOce, (hYICKaJIHY, CIIOJBHOTPIOBUHCKY M JIEBU3HH crcTeM. U ipn ToMe cy Moryha
7IBa aNTepHATUBHA PUCTYIA: CTPAHLM ce YIofo0rbaBajy foMahuM NpuBpeHIM CyOjex-
THMa, Y3 YBasKaBarh¢ MIHAMAITHUX OfICTYIakha Koja IPOUCTHIY U3 CIE(PUIHIX HHTE-
peca IpyIITBa ¥ TPEHYTKa, W Ce, TIaK, CTPaHIMa YCIIOCTaRsba jeflaH apasleHul Ipu-
BpE/IHI aMOWjEeHT, 3aCHOBaH Ha CHCTEMY IPHBIJIETHja MM MacOBHUX n3y3eTaka. Harmra
peryiaTuBa je Kpo3 CBOj pa3B0j MaHM(PeCTOBAJA U je[HY U JIPYI'y OpHjeHTalujy, Beh
IpeMa OKOMHOCTHMA Y KOjUMa je HacTajana. Y YIOpEeJHOM HpaBy je, MebyTum, n3BecHO
71a je OCHOBHH IIpaBal] XapMOHM3AaI{je HAWIOHATHIX IPABPEHIX CHCTEMIMa ca OHIMA
Y Pa3BHUjeHNM TPKUIIHIAM IpUBpefaMa Kypc Ka M3jeHauaBamy II0I0XKaja CBUX YIECHU-
Ka TPKUIIHUX TOKOBA, 0e3 003Mpa Ha HAIMOHAIHO MOPEKIO Kamuranaa. Y CBeTIy Te
KOHCTaTanyje, Halll IIOCTIE-A 3aKOH PEfICTaBiba, NIIaK, OTPOMaH MOMakK y OJJHOCY Ha
CBe TIPETXOfHE 1 NPHONIEKaBa Hac HEKOj BPCTU MehyHapoiHOIpaBHOT CTaHAApHA .

1. ITpaBy cTpaHuX yJarama ce, y peajHIM YCIIOBUMA y KOjIMA CE HaJIa3iuMO, MOXKE
NPYCTYIIATH ca /JBa aclieKTa: a) ca CTAHOBUIITA NOTpe6e Jorpajibe NPUBPEHOT CHCTe-
Ma, OJHOCHO HeT'OBOT' KOMILIETHPAha TAKO JIa OH JOCTUTHE IIITO BUIIY HUBO XOMOT'€HHU-
30BaHOCTH ca MPYBPEHIM crcTeMuMa EBpore, i1 6) ca cTaHOBHINTA TPEHYTHOT MHTE-
peca fia ce IPUBIIAYEHEM CTPAHUX MHBECTUTOPA AaKTUBUPA OIPOMAH YMPTBILEHHU U Jie-
BacTHPaHM NOTeHIyjal npuBpesie. IIpeu nprcTyn 6MCcMO MOIIIH [1a OAPEAUMO Kao (pyH-
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KIIFjy AyTOPOYHUX, PA3BOJHAX MHTEpeca, APYIH je, aK, ofipeheH mpeBacXoaHO TPEeHyT-
HOM CHTYaI[jOM ¥ OTpaHAYEH-IMa Koja OHa HOCH.

Ipucrynajyhu aHanm3uparky HO3WTHBHOIPABHOT TEKCTa 3aKOHA, NPUBPEIHNUK HE
MOXe a /la OBy TEOPHCKY AWIEMY IIOHOBO He TIOCTaBM KpO3 KOHKPETHO IUTambe: a JIN
je IMIb yIpaBo JIOHETOT IIPOIHca NMPUBIaYeHhe MHBECTUTOPA Y3 JIaBamhe Pa3IMUATAX
noBnacTria (JaKie CTBapamke CUTyalyje Koja je TOBOJbHHja O] OHE MOJT KOjOM MOCIYjY
momaha mpenyseha), WM 3akOH TpeGa fja JONpUHECe W3MEHH IIETOKYIHOT aMOMjeHTa
TIOCIIOBaKa, fJaKJIe 1a MHIMPEKTHO yTIYe Ha KBAIMTET jJoMaher IpUBpeRHOT chcTeMa.
Yuuu HaM ce, o NpBU NyT off 1967.1., 1a je 0Baj 3aKOH MOKYIIIAj Aa ce IOMUPE OBE JIBE
TIONIa3He WJieje, Y3 jaCHO HaroBeIITeHy IOMUHAIW]Y OBOT IIOTOHET IJba.

Hawnme, Mafia icTopryapy CTajTHO UCTHYY KaKoO Off UCTOpHje Tpeba YIATH, TEIKO
J1a HaM OHa Y TIPUBPENIX MOXKe JIaTh OMIIO KaKBY KOpUCHH]Y nHGopManyjy 3a 6ynmyhHOCT.
ITpuBperna, HAPOUNUTO CBETCKA, MEHA CE TaKO OP30 /A je TIIefamke Y jyue OKpeTame I1a-
BE HE caMo Of] CyTpaIlEbUIlE, HETo U Off JaHAIIbIIIe. 3aTO HaM jaBHO JIEKJIApHCAHU MO-
THUBH HAIIMX PaHUjUX TIPOIICA MOTY a MOCIyXKe caMO Kao MOfJIora 3a HHTEJIEKTyallHe
BexxOe, a He Kao MHCIMpalyja 3a TpasKewe HOBHX pellema. Ho, yrpkoc ToM renepai-
HOM CTaBY, HIIaK heMO MOKYIIATH /1a TIOHEIITO Hay4YNMO U3 UCTOpHjE.

ITornenajmo, Hajiope, 3aKoH O U3MeHaMa U JoMyHamMa 3aKoHa O CpefCTBAMA paji-
HUX opraHmsanuja u3 1967.r. Joint venture apaHXXMaHU, KOjU Cy BUMe OMOryheHu, uMa-
JI CY, TIOPEN KBAINTATUBHAX — BPCTE JIETTATHOCTH — M jJaCHO KBAaHTUTATHBHO OTpaHIIe-
e Y TOM CMICITY fia ce Off CTpaHI[a Hifje TPAKWIO HA OYEKMBAIIO fla CAMOCTAJIHO TIOCITY-
je Ha HameM TpXXuITy, Beh /1a Kao MarMHCKY NIOCIIOBHA ITApPTHEP Y ofjpeberom momyx-
BaTy goHece know how, TexHomoryjy, opraHusanyjy, MEHalIMeHT ¥ MapKETHHT, ia HO-
MyT BUpYyca Koju yhe y henyjy, mpoMeHn meH MeTabonmu3aMm, ajly caM He TIocTaHe Ta he-
mja. HajBaxkuuju nHTEpec qomMaher naptHepa Huje OMO CTHIalke TOIATHOT KanuTasa
HETOo HOBE Hyieje O IeroBoj ynorpedu. Mu cMo Tajia, pednMa eKOHOMCKE TeOpHje, OKY-
IIaBaJIA Ia yBe3eMO (haKTOp Npey3eTHHUILITBO, ajli Oe3 KanuTalna, 3Hamke 0e3 BIacTh
KOjy KaluTal OfHOC IOipa3yMeBa.

Hapenru 3Havajunju pormc u3 1988.r. (3akoH 0 cTpaHuM yarambuMa 1 3akoH O
npeny3ehnma) omoryhuo je, mopeq 3HaTHO Behe cmo6ofe, ¥ orpaHudeHa BIacHUYKA
npaBa CTpaHuM pe3ufeHTuMa. IIpeMa MUIIZbeéHrMa MHOTHX TIOCJIOBHUX JbYAH U IPaB-
HVKA, OBH IIPOIHUCH CY IMaJIX U3y3€THO NOBOJbHE e(heKTe, jep je Kao BUXOoBa MOCTerIa
JIOIIIO IO MAacOBHOT yitacka crpanor karmurana y COPJ. [Torahaju koju cy ycaeqmmm cy
HaroBeIITeHy TeHICHIY TIOTIIYHO KOMIIPOMHUTOBAJIM, aJIH j& WIaK, Kao OUTHO WCKY-
CTBO OBe (paze, 3a KOjy ce MOxKe pehi J1a je Ha HeKM HauWH 3Be3aHl MOMEHAT Y OBOj 00-
JIACTH Hallle JIETUCIIaType, NCTHYe YMI-EHAIA /1A je PETaTHBHO MAacOBHHM IIPHINB CTpa-
HOT Kanyraja BuIlle 6o MOCIenI[a aBaHTap/IHOCTH HaIllNX TaJJalllibiX pellemha Y Of-
HOCY Ha OKpY:Kee, HETo IITO je GMO pe3yiTaT IoceGHe aTpaKTHBHOCTH Halller IpHu-
BPEJHOT NTPOCTOpa 1 TPIIMIIITa. Majia ce UCTHYY ¥ HOjeANHN apaHKMaHH KOjH Cy MOTJIH
Jia pepacTy y TMOTIYHO Jipyraunju BUy nocioBama (JVHA, ®ATIl, 3acrasa, JInsHnna
Kuknapa. ..) yowbHBO je /1a je YKYIIHE TOK CTpaHuX AMPEKTHIX MHBECTHIMja O1O fase-
KO CIIOpHjH HETOo IITO je TO 3aKOHOJ[aBall oyeknBao. Harmme, Tayja cMo ce ipBH IyT cyo-
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YT Ca YMFHCHHIIOM JIa C€ CTPAaHM MHBECTHTOPH HE TI0jaBJbyjy Kao jefJHa XOMOreHa Ma-
ca, Beh cy cerMeHTHpaHH y BHIIIe KaTeropyja Koje, cBaka 3a ce0e, IoKa3yjy paiiuJnre,
aJd peJIaTUBHO CTaHAapAHe o0paclie IoHamIamka. [lakire, Hallle COIICTBEHO MCKYCTBO ca
Kpaja ocaMfIeceTrX TOiHa CYTepHIlie Ia Ce, YKOIMKO je IVIaBHU IWJb 3aKOHONABIIA f1a
NpUBYYE CTPaHE MHBECTUTOPE M TAKO KPO3 HH-HXOBA IUPEKTHA yIIarama aluMEHTHPa T0-
Mahy akyMmyIaiujy, mo3abaBuMo 1 Jie(hMHUCAmHEM [JHHE rpyne1 .

CTpaHy MHBECTUTOPH Ce, KA0 W CBM MHBECTHTOPHU YOIIITE, PYKOBOJIE M3BECHUM
MPUOPHUTETAMA, CETOM IbeBa Mehy KojuMa MakcuMastHu pocput (6€3 063upa IITo TO
GeCKpajHO TIOHARIBA]Y YIIOSHUIM TTOJIMTHIKE EKOHOMHEjE) HUje HUTH jeMHU, HUTH TJI1aB-
HE 0wk, [Ipodur, Hanpe, 3aBUCK O BPEMEHCKOT XOPH30HTa y KOjeM ce IUIaHupa IOo-
CJIOBHA aKTHBHOCT, TIa C€ MOXKE jaCHO Pa3IMKOBATH H-erOBa KPAaTKOPOUHA Of AyrOpOU-
He MakcuMm3anyje. [Ipyru KOMITIEKC IIheBa YMHH CUT'YPHOCT yilarama, Oynyhu ga pas-
JIMYATY WHBECTUTOPHU, HAPOUNTO OHM WHCTUTYIMOHAIHH, pedepupajy cTabWIHOCT U
CHTYPHOCT ITOBpaTa yJIoXeHOT Kanurana. OBe MHBECTUTOPE BHUIIIE HHTEPECYje CTa0mII-
HOCT (DMHAHCHJCKHMX MHCTPYMEHAaTa KOjU MOKPWBAjy mpemy3ehe, Hero TpeHyTHA JUBH-
IeHa, OMHOCHO Apyre ¢opMe m3BefieHe n3 OpyTo mpodura. Ca cTaHOBUILTA IMIHEBA
€KOHOMCKE TIOJINTHKE, OBAaKBH WHBECTUTOPH TOKa3yjy HajBehy Kopenanujy ca jaBHO
MPOKJIAMOBAaHVM IMJbEBMMA HAIMOHAIHMX HOCWIaa eKoHOMcKe nomurike. Hajzap,
Tpehn TUI MHBeCTHTOpA YOTIITE U HE MHTEPECyje PealiHo yilarame, jep cBoje (hOHIOoBe
KOpHCTE €aMO 32 OpraHW3alFIOHO WA TEXHOJIOIIKO IPECTPYKTYPHpPAmE KYIUHEHHX
npeny3eha pagu BUXOBe lajbe npenponaje. [la 6u 1ena jene3a Gria NOTIyHHja, TOAaj-
MO JIa ce YHyTap CBake OJf OBE TPH I'PYIIE jaBibajy jOII W pa3IMIUTH NOJOOIIUIN, MOIa-
JIATETH KOJ! Pa3IAIATO YTUIY Ha OKPYKEHE.

Beh momenyra nckyctBa u3 1988.1. cy jacHO TIoKa3aia jja cy Xa3apJiepCKu HHBECTH-
TOPH IIPBY CIIPEMHU Ja Yhy Ha HOBO TP3KUIIITE, aJTH [a, 300T TEXHOJIOIIKE PUPOAE yiIa-
rama Koja Mopajy ma Oyiy y IITO JIMKBUIHIjeM OOJMKY W Y CBAKOM MOMEHTY CIIPEMHA 3a
cerberbe (Y APYry rpaHy WK Yy HHOCTPAHCTBO), jacHO Tpedepupajy TproBuHy, caodpa-
haj, Typm3aM, yrocTuTE/HCTBO, IPOMET HeKpeTHHHA (KOT Hac TO HHje Omio Moryhe),
GaHKapCTBO, OCUTYpame. IeJTATHOCTH Y KOjuMa je Moryha dyBeHa IIOCIIOBHA cTpaTeruja
hit and run. Kanwran Koju TakBM MHBECTUTOPH TUTACKPA]Y je MUHOPAH, FoeT'OBU EKCTeP-
HU eheKTH (Ha OKPYKEHe) Cy TaKohe Malld, a TIOCJIOBabe Ha TPAHUIM TIpaBHE T03BO-
JbEHOCTH JIONaTHO KOMIIPOMUTYje OBE MHBECTHUTOpE. AKO Ce€ jOIII OBOj CKUIM Iofa 1
€JIEMEHT TreorpacCKor MopeKyIa TaKBOT KaluTajia, Kao ¥ BpJIo BepOBaTHA YMH-CHHAIIA 1A
ce MOHEKajl KOPUCTH 3a Mpamke HOBIA CTEUSHOT HEJIEraHAM TTOCJIOBIMA Y MaTHUHIM
3eMJbaMa, OHJIA je M3BECHO Jia TIPOIMCH O CTPAaHUM YJlaralbuMa KOjU YBaKaBajy IbeBe
Pa3BojHEe EKOHOMCKE MOJTUTHKE 3eMJbE MOPA]y /1a Kao CBOjY IUJBHY TPYITY TIPETESKHO Jie-
(puHMIIY MHBECTHTOPE KOjU Y 3eMJbH NpHjeMa He Tpake NPUBUIIETHje, MHCTUTYINO-
HaJHy PEHTY WIM MOTYhHOCT HeJIerajHOT MocioBama. HWKO, HapaBHO, HE MOXKE fia
HCKJbYYH IIPICYCTBO TAKBUX MHBECTUTOPA, aJIM je M3BECHO fla 3aKOHOMaBal He Tpeba fia
W3y3eTHAM TMPHUBWIETHjaMa MPUBIAYM TIOTCHIMjaJIHE CTpaHe yjarade y Hal[MOHAIHY

1. TakaB mpHCTYyIl CMO, Y OCHOBH, youunn y Tekcty Lonpmraju A., Oflikaararsem 3aKoHckux bap-
ujepa yop3saitiu yusvese iipuspeore pegpopme, "Nupopmarop", 3637 1989.
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TpUBpenRy. APryMEHTH [a CY »ITOPECKH PajeBH« ITOCTATN TaukKe HEM3MEPHOT 60raTcTBa
Ha OBOj HAIIIO] IUTAHETH Ce He MOT'y IPUMEHUTH Ha OUITIO KOjy 030MIBHY, ypebeHy memo-
KPAaTCKY 3ajeHULLY.

JlomaTHA aprymMeHT HMpOTHB MOJUTHKE MONYIINTAma W MPUBWIETHCAha CTpaHara,
KOja JOBOAY 10 MH(ITyKCa PU3MYHOT KalUTasa, IPECTaB/ba YMI-EHIIA 1A CY TO Kald-
TaJIM KOji He MOTY Ja OTICTaHy HU y CBOjUM MaTHYHAM 3eMJbaMa, KOjH CY, TaKJie, Ha CBO-
jAM COTICTBEHNM TPXKUIITIMA YTPOXKEHH 7 3a KOje M37Ta3aK Ha HOBA TP3KUIITA HUje eK-
crlansgja, Beh mmpeme Kople pu3rKa Tako 1a OHa 00yXBaTH Mamke PU3MUYHE IOAyXBaTe
(curyargje y KojuMa je HMXOBO IOCIOBAbe CHHEPTUYHO TONPIKABAHO HHCTHTYIO-
HAJTHAM MIPUBIIIETHjaMa KOoje Ce 1ajy CTpaHImMa). AKO OGHCMO, TaKJye, HOKYIIIATH 1a U3-
BETEMO 3aKJbydaK O TIPABIy W JIOMAIajy MOXKeJbHE TTOJUTHKE TTONPsKaBakha OBAKBHX
MHBECTUTOPA, OHJIa GHCMO MOpaJTH Aa KaskeMo Aa O OpHjeHTalija Ha BbHX Kao TIaBHHA-
Hy HOCWJIalla CTPaHUX yllarama Ouiia MOTIyHO HeomnpapnaHa. Mnu, a cTBap oOpHEMO,
3arOBOPHHUIIM HOCEOHUX MTOTOJJHOCTH KOje O ce laBajie CTpaHIMa, OMI0 HOPECKUX, Ou-
JI0 IPYTHX, YKOJIMKO OHE OWTHHje MpeBa3miia3e HUBO KOjU KAITAA NMa]jy Y MATHIHIM
3eMsbaMa (IpeBa3miiase 3a pa3iiKy Behy Off TPAHCAKIMOHKX ¥ Be3aHNX TPOIIIKOBA ), UM-
IUTLATHO TIPIDKEIBKY]Y YIIPABO OBY HUJBHY TPYILY.

[pyra, mo HalreM MUIULEHY MHTEPECAHTHHUja TPYITa HHBECTUTOPA CY CTPAHE KOM-
MaHWje Koje HeMajy IPBOpa3pefiHA UHTEPEC Y TOME 1a MAKCHMU3Y]Y KPATKOPOUIHH ITPO-
¢ur, Beh cBoje mpucycTBO Ha ToMaheM TPSKUIITY NPOjEKTYjy Ha Myr'd POK. 3a HUX je
CTaOMITHOCT TOJIMTHIKOT ¥ IPABHOT CHCTEMA, CUTYPHOCT yJIaramka 1 OIIITH [UBHIN3a-
LIJCKK MOJEJI APYIITBA JaJIeKO 3HAYajHUJU eJIEMEHT OJTyulBam-a Off IPUBIWIErHja Koje
UM ce Y JaTOM MOMEHTY J1ajy.

HajjenqrocraBHuju cirydaj mmMamo Kof pefy3eha Koja skelre fja 3arocrmonape gqoma-
hum TpxumITEM. Y OCTanuM 3eMibamMa TpaH3MIIMje ca KOjIMa ce MokKeMo ynopebusaruy,
OBAKBU MHBECTUTOPH CY IOIILTA O]MAX U3a HApey] HOMEHYTHX. Y TTOCIOBHO] TIOJTATHIINA
ce MOTy YOUHMTH JIBa TIPUCTYIa: KymoBuHa fgoMaher nmpeny3eha koje Beh mma nomoxaj
6JII3aK MOHOIIOJICKOM, YIUTH HACTYIIAH-E MIPEKO CONCTBEHE TPrOBUHCKE MpeKe, OTHOCHO
IpeNICTaBHUIIITABA, MUCTPHOYTHBHOT [IEHTPA U CITMYHIX OOJIMKA TProBAaYKOT KaIUTAJIa.
Mapia ce y cCBAKOJTHEBHOM IPUBPEITHOM UCKYPCY KYITOBIHA AoMaher MpOr3BOIHOT Tpe-
my3cha 1 leroBo peTBapame y AUCTpUOYTVBHY LIEHTAp MaTHIHE MHOCTPAHE KOMITaHH-
je U3y3eTHO JIOoIIEe OleYje 300T COLMjaJTHUX TIOCTISINIIA MO 3aN0CIIeHe, MaKPOSKOHOM-
CKe IUMEH3Hje TaKBe OpUjeHTaluje He Mopajy fa Oyny nory6He. OHe ce, HauMe, CacBIM
jacHO pa3muKyjy off epekara IIMeKyIaTUBHAX MHBECTUTOPA C 0O3MPOM Ha BPEMEHCKU
XOPHM30HT KOjeT OBE IMajy. Y IIPBOM MOMEHTY 3aKCTa I0JIa3H 10 3aTBapama MpOu3BOJI-
HFX TIOTOHA HEKaJAIIELUX Npefy3cha 1 KyMynupajy ce HeraTuBHU e(PeKTH ca HeraTHB-
HUM e(peKTIMa y BE3H Ca CMOJBHOSKOHOMCKUM OJJHOCHMA, TTATHUM OMITAHCOM U JIPY-
T'MM KOMITOHEHTaMa MaKpOEKOHOMCKOT Mofiesa. Ho moBosbHY oBpaTHH eheKaT OBHUX
KOMITaHWja Ha HAIMOHAHY TIPUBPEHI IIPOCTOP j& BPIIO Op3: OIIea ce Hajupe y yCIo-
CTaBlbamby CTAaOMIHOCTH TPKWIIHAX TOKOBA W IIEHA, YpebuBamy MHCTHTYIIMOHATIHOT
aMOujeHTa, MPEeHOIIEeHY NCKYCTaBa y OpraHn3aliji v yIpaBJbakby HajIpe MIacMaHoM, a
3aTUM, ca TIOPaCTOM IOBEPEHa Y MIPUBPENY PELMIHUjEHTA, TYSKE MPUCYCTBO OBIUX KOMIIA-
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HUja JelTyje Kao rapaHnyja 3a HOBe MHBECTUTOPE WM 32 PenaTpyjanyjy MOjeIMHNX Ji-
HMja WK pa3a MPOU3BOHOT OFHOCHO IOCIIOBHOT IuKiTyca. OBaKaB KanuTal, KOju y Ip-
BOM MOMEHTY CHIDKaBa MPO(MII ca MHAYCTPHUJCKOT Ha TProBauKy (TIPEMHAYCTPH|CKH),
IpefcTaB/ba caMo jefHy MPUPOAHY IpoiasHy a3y Ka HIOHOBHOM YCIIOCTABIbAbY HHILY-
CTpHjCKe CTPYKTYpe cByITIe rye je oHa Beh mocrojana. [Jakie, ako je yia3ak oBe KaTero-
pHje WHBECTUTOpa Ha HAIMOHAJHO TPXKUINTE OOENIeKeH HEKaKBOM IECTPYKIIOM U3
KOje u3pacTa MOJIEpHO TpXKuITe poda, Beh ce y Toj Apyroj a3u mpucycTBa MoOXKe 03-
OWJBLHO TOBOPHTH O aKTUBHU3AIM)Y W KOHKYPEHIUj1 loMahnx pakTopa mpon3BOLE, Ofl-
HOCHO MHTEPHAIVOHAT30BAbY U TPXKUIITA (hakTopa.

Y OBOj rpymnu CTpaHUX yliarada ce Hajla3e ¥ MHCTUTYIMOHATHA HHBECTUTOPH. Hhu-
XOBa TPaJIMIMOHAJIHA MOf[pyYja MIacMaHa Cy MH(PPacTPyKTypa, eHepreTuka, KOMyHH-
kanyje. [ToceGHy OCeTVbHBOCT OBUM TIOAPYYjUMA JIaje YAEHEHHMIIA IIITO Cy TO OWITH JIOMe-
HH JIp>KaBHUX MOHOIIONA Y COLAjaIn3MYy, Kao 1 Jia Cy OBH CEKTOPH CITY>KIITN YECTO 1 pas-
JITIATAM METAeKOHOMCKVM IibeBrMa. Ca Jpyre cTpaHe, BIXO0Ba Caflallliba aTPAKTHB-
HOCT 3a CTpaHe MHBECTUTOPA MPOM3IIA3H U3 YMILSHUIIE IITO CE Y TUM AEIaTHOCTAMA 10~
TOJIIO MHOIIITBO TEXHOJIONIKKX MTPOMEHa KOje Cy UX U3 Henpo(pUTabMTHAX MpeGariie
y chepy y K0joj pohuT MMa MO3UTUBHY BEIMIUHY, aJTH j& yi1a3 y jaTe FpaHe OrpaHudeH
NOTPEeOGHOM BETMIMHOM WHHUIIMjATHOT KaliTana. Bekn HalpoHaH! eHEePreTCKY WA
caobpahajHu cricreMn (3eMarba Koje MMajy PUOJIKHO McTe AuMensnje Kao Cpbuja) ce
mpopajy 1o IeHaMma Koje ce Kpehy u 1o 5-6 munijapiu gomapa. Taksa MaclBHA yiiarama
ce, TIo7] HOpMAJTHUAM YCJIOBUMA, TEIIIKO MOTY OIIpefieJbUBaTH Kao pu3myHa. barn Hanpo-
THUB, OHA Cy ¥ MOr'yha TeK YKOJIMKO Ce y IIEJIOM MPUBPETHOM CUCTEMY TIpeBa3nbe MIHH-
MAJTHA KPUTHYHI HIBO CTAOWMITHOCTH, 8 OHA TIOBPATHO CBOJUM JIEJIOBAEHEM Ty CTAOWII-
HOCT MYJITUIUTUKY]y ¥ CHCTEM Jajbe MHCTUTYLHOHAIHO forpabyjy. He Moskemo m3ocra-
BUTH Y YHEHCHUITY /1A j€ TEXHOJIOIIKA YHI(UKAIMja OBIX CICTEMA jeflaH Off IPBHUX 3aXTe-
Ba MHBECTUTOPA, OMHOCHO jefaH Off MPBUX MOyXBaTa KOje OBH Npeny3nMajy. Excrepau
e(peKTH TaKBUX WHBECTHIIMja Ce 3aTHM IIMpe W Ha ipyre oomactd (odaBibade, 3armo-
CJICHOCT..) .

MHBecTryje BeTMKUX TPAHCHAIMOHAHUX KOMIIaHWja N3a3MBajy, 1O MTPaBUIy, MO-
Ro3pema y 3eM/baMa IIpHjeMa, jep CBOjOM BEIMUMHOM U €KOHOMCKOM MohH OHTHO pe-
MeTe offHOce cHara y 3emybl. [lopeq Tora, moHarmajyhu ce mo OCHOBHOM 00pacily KOM-
MaHWjCKe HOMUTHKE (OBe rpymarmje Kymyjy npeny3eha, CHIbKaBame HIBOA TPOU3BOIHIX
aKTUBHOCTH Y 3€MJbH, OCBajarhe¢ TPSKUIIITA, TIOCTENeHa PEKOHCTPYKIHja MojeIuHnX (a-
3a ¥ BbHXOBA PeaoKanyja y 3eMJ/bH IIPUjeMa ), OHE MMajy IOBOJBHO YT BPEMEHCKH NIepH-
Off Tpey cOOOM JIa TeCTUPajy BATHIHOCT MPUBPETHOT M MOIUTUYKOT CICTEMa 3eMIbe
mprjeMa, OTHOCHO J1a jeqHOCTPAHO yIPaBibajy MMHAMUKOM NIPOMEHA. Y CBETIIy OBE UH-
FbCHUIIE, JIOTMYAH je 3aKJby4aK J1a BeJIMKe KOMIaHWje Kao MUPEKTHU CTPAHU WHBECTH-
TOPH MOTY HEIIOCPETHO /la YTUIY Ha €KOHOMCKY W HONIUTHKY 3eMJ/be M 1a MUKPOEKO-
HOMCKE MHTEpece MWHTEPIONIPA]jy Y MaKPOSKOHOMCKE e(heKTe, YIPKOC TIOCTOjarby aH-
TUMOHOIIOJICKUX WJIM HEKWX IPYTUX, CIIMYHIX IPONVCA Y HAIMOHATHOM 3aKOHOTABCTBY.

Mapa je mperoBapayka Mmo3uiiyja 3eM/be TIpUjeMa KaluTana y CBUM CUTYyalyjaMa
OCHM OHE Y KOjOj CTpaHaI[ OCHOBa COIICTBEHO HOBO pery3che HemoBOJbHA, MIIaK Ce MO-
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T'y M3BECTH JIBa 3aKJbyuKa KOJH MOTY fia IONpHHecy noBeheBamy €KCTEpHUX edeKkara
TaKBHX yJlarama:

A) TIpBu of BHX je 3aXTeB fla CTpaHall, y IaKeTy MpuBaTH3ayje noMaher npemyse-
ha, npuMu Ha ceGe W ITO 3HaUYajHU)y 00aBe3y JoKanuranm3anmje. [IpyruM peunma, fa
KynoBuHa foMaher npeny3eha 3ancra npepacte y TpaHcdep Kanurana, OqHOCHO peall-
HO CTpaHo yJarame. [1ojequHa ncrouHoeBporicka npemy3eha y KojuMa je JOoIuIo 10 TakK-
Bor apamkwmana, oyt IlIkone, Pa6e, anmu u npeny3eha y 6usiuoj [IJIP (Zeiss Jena, IFA,
Wartburg) npeacrapbajy HECyMIUBO MO3UTHBHE TpuMepe. [IpaBHOTEXHWIKH, 3ajef-
HMYKA IIpTa y YCHEUIHNM OAyXBaTHMa Ce OIVIefja y YMLEHNIN f1a Cy CTPaHW HHBECTHU-
TOPH MHULIjaJIHAM yJIarambeM HOIIUIH 1O MAMHCKOT fieJIa BITaCHUYKOT MTaKeTa, KOji UM
je oMoryhmo feTaspHO YIIO3HaBaWke ca MHTEPHOM M €KCTEPHOM €KOHOMUjoM (hHpME, a
3aTuM, y ipyroj asu, KynoBamu BehuHck fieo.

B) Bp3una npomeHe OKpyXema, pe cBera CTeNeH NMOBIHCKE 1 JINYHE CHTYTPHO-
cti 1 Op3uHa TpaHcepa HajHOBUjUX IMBUIIM3ALM]CKIX TEKOBHMHA, AT IOCEOHO cTa0uII-
HOCT OffHOCa Ha TPXKWINTY Paja, IPefCTaBibajy INIaBHe JJOAaTHE MOJCTUIaje MHBECTHU-
TOpY fa CBOje MHUIW]jaJTHO, OOMYHO (PHMHAHCH]CKO yJjlarame, IPETBOPU Y PeasHo Kpo3
eKCIIaH3Mjy CBHX elleMeHaTa CBOT IIOCIIOBama, a He caMo npopaje. CIMITOMATHYHO je
a ce Meby eeMeHTIMa Ha OCHOBY KOJUX c€ KOHCTPYHILIE HHIUKATOP CTaOUIIHOCTH/He-
CTaOWJTHOCTH, KOjH j€ jefiHa Off TTIaBHUX AeTePMUHAHATA 32 OBY I'PYIly KOMITaHH]a, TI0jaB-
JbYjy cTeneH KOpyniyje ¥ HUBO NOIITOBaka yroBopa Meby npuBpeiHuM cyGjeKTuMa.

Tpeha murpHa Tpyna cy (PMHAHCHCKHA MHBECTUTOPH (MOPT(OINO WHBECTUTOPH).
OHH ce, IpoCTO pedueHo, YOIITe 1 He 6aBe CTpaHuM yJlarambiMa y CMACIY TpaHcdepa
peanHor Karmrana”, Beh caMo Ipey3uMarmeM CBOJIHCKE KOHTPOJIE Haj] HEKUM CHCTe-
MoM (BpJI0 YecTo KopucTehn 4ak KpefiuTHe U3BOpe 3eMibe IprjeMal), a 3aTiM opraHu-
3alMOHNMM IIPOMEHaMa TaKO aKBUPUPaHUX CHCTeMa. AHAINTIIKHY le(hHACAHA, FHUXOBA
(yHK1IMja je KOH(EKIMOHUPahe HEKAIallihET' IIOCTIOBHOT CHCTEMA, Fher'OBO PAaCTypame
Ha Mame CETMEHTe KOji IOKAa3yjy KakaB — TaKaB HIBO 3KMBOTHE CIIOCOOHOCTH, KOje 3a-
THM, TIOCJIe MAHUMAJIHIX MHTEPBEHIWja Y MEHAIMEHTY MM TEXHOJIOIIKOM IMKITYCY,
HUX TIPENPOMAjy CEKYHIapHIM MHBECTUTOpMa. Majia He MCKIbydyjeMo MoryhHoCT fja
[IeNOBH HeKafallmker npefay3eha mocrany camocranHa npefyseha, paneko je denthu
CITy4aj Jla ce TaKBHM TEXHMYKN HEKOMILIETHH IIOTOHH Cajia MPEnpoyiajy APYTEM TIpery3e-
hrma m mocTajy HBUXOBY TEXHUUKH JANCKBAIA(PUKOBaHN IOTOHM (Ha IpUMEP, CKITaIHII-
Ta pe3epBux jenosa). [Ipumepn Hekamaumser TAM-a y Maputopy, morona Vckpe u

2. Mu cmaTpaMo Jla HOBU 3aKOH CBOjOM HaMEPHO JIanufiapHujoM (hOpMYJIanijoM Off OHE KOjy cMO

cperanu paHuje (cTpaHa yinarama y npenysehe u gpyre o6muke 3a oGaBibame AeIATHOCTU pagi
CTHIaha TOOUTH — WiI. 1) HECIOPHO YKIbYUyje W OBe MHBECTHIMje, HAPOUMTO aKO I'a CXBATHMO
MOBE3aHO ca MPOMKCHMa O IPOMEHaMa BIIACHHIITBA JPYIITBEHOT KaluTaja, OfHOCHO KaCHHjUM
IIpOIICHMa.
TakBo TyMaueme HaM Ce YMHHU ONPaBJJaHUM jOIII 300T jeHOT pa3jiora: YKOJIHUKO 6 ce mopTdo-
JINO WHBECTUIWj€ TPETHUpaje y MaKeTy NpoIKca O NpUBAaTH3AUjH, KOjI Cy y penyOIndIKoj Haf-
nexsHoctd y CPJ, onpga Gu oBaj caBe3HM 3aKOH OMO YHAIpeJ[ OrpaHMYeH. Y OCTaloM, 4il. 3
onpepebyjyhy IM/beBe HHBECTHTOPA Kao “IIOCIIOBHE MHTepece” Ne(PMHUTUBHO HAMyIITa peal-
COIMjaJINCTUYKO OrpaHIYeH-e Ha KPYT “7eJTaTHOCTH .
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jor Hekux apyrux (y Mabapckoj, ITosbckoj u Pycuju) jacHo mokasyjy fa ce oBaj mpo-
(w1 MHBECTUTOPA, KOra CMO Yy JIMTepaTypu BesnBanu yriaBHoM 3a CAJl, mojaBibyje 1y
EBponmu, ogHOCHO fia e ce mojaBuTy 1 KOJT HaC.

C o63upoM Ha HacieheHy TpuBpeJHOOpraHru3aloHy CTPYKTYPY, Y KOjoj je pasne-
o6a npemy3eha mo BenmmumaM 611a jako e opMIicaHa y KOPUCT OHMX ca BEJTMKIM Opo-
jeM pajHNKa, HajBasKHUjA JYrOPOYHH NO3UTHBHU eheKaT OBOT THIA JUPEKTHUX yiara-
Ha Ha JoMahy PUBPETHY CHCTEM BHIMMO Y TOME IIITO OHA TOMPUHOCE HOPMATA3ALHj I
pasneode npeny3eha mo Bemmuuau. Hut KpaTkopouHu eheKTH OBaKBUX MOCIOBHUX TO-
IyxBaTa 3a 3eMJbY IpHjeMa He Mopajy fia Oyy HeraTWBHH, jep ce brMa 00e36ehyje u3-
BECTaH MIUHUMAJTHA HIBO TEXHUYKOT MIPECTPYKTypUpama. Maja 3anocaeHOCT Y HelTMHA
Tajia, OHA Ce WIaK OfIp3KaBa y OHUM JIEJIOBIMA KOj! PEXKUBIbABAjy, a MOTYhH Cy YaK u
MO3WTUBHH IUTaTHOOWITAHCHH epekTr. OHO ITO, MehyTrM, cyrepuilie ja ce Ha OBaj TUTI
MHBECTHpama 00paTi nocebHa Maskeba je TO IITOo, Ha AyKHU POK, OBaj MOAEI yJarama
MOKe JTa KOMIIPOMUTYjE HETOBO OJICYCTBO TEXHOJIOIIKO - pa3BojHE AuMensuje. Ta TeH-
[eHIja ieKBaNu(rKyje HAIMOHAIIHY ITPUBPEY U CBOJI j€ Ha HIKE HUBOE CJIOKEHOCTH,
mTo he kao nocuenuiyy umarty u nap terms of trade y CioJbHOTPrOBUHCKO] Pa3MEHH.

3. VI3 mpeTXOHOT M3Tarama CMO BHIEIH J]a apTHKYIINCAE 3aKOHCKHX PEIlicHha Ta-
KO J1a OHA TPEBACXOIHO OArOBapajy ofpeheHo] MWBHO] IpyNy CTPAHUX yiiarada yBeK
MPETIIOCTABIba MPABIIIHY MPOIEHY HEIOCTATKA COIICTBEHE MPUBPEIHE CTPYKTYpPE Kojer
Bajba OTKIIOHUTH. [Tpormcy u3 1988.r. cy ucyBuiie KpaTko OWIM Ha CHA3M, TaKO Jia ce
HbUXOBH PE3YJTAaTH MOT'Y TECTHPATHU caMO Y KPaTKOpOuHOj arMeH3nju. Taksa Bepuu-
Karpja OM HaM TIOKa3ajia 1a Cy MHBECTUTOPH IMPBE IPyIe, YCIOBHO MX HA30BUMO TPro-
BaYKVM WJTH IIMEKYIATABHAM KaUTaTIOM, IO TIPABIITY OHITA MHOT'O IPUCYTHH]U Of OH-
UX KOje CMO CBpCTaM y Apyry win tpehy rpymy. HapasHo, unM cy ce OKOIHOCTH Mpo-
MeHWIe, Taj KaluTaJl ce MMOBYKAO U3 3eMJbE | TEIIKO je OIIEHUTH Jja JIU je YOIIIIITe, CEM
npuBpeMeHor oborahmBama TpKUITa poda, IMao OWIO KakBe TpajHUje MO3UTHBHE
eekre. Hhera je mpuByKiIa pa3mmIUTOCT, OMHOCHO HEPA3BUjEHOCT W HEENACTUYHOCT
HallleT TaJlalllibeT PUBPEHOT CICTEMa, Kao M MOIYRHOCT 3apajie y3 BUCOKW WHCTUTY-
[MOHATHY pu3KK. M3rnena, mebyTiM, 1a je camo y CJIOBEHHMjU OIILTO IO PUPOJHOT 3a-
MeHBama MPBOT Tajlaca APYruM. Y ocTalnuM IpocTtopuma, a HapounTto CPJ, naBecTn-
TOPH JAPYTE TPYIIE Cy Taja MOKAa3aIx BPJIO BEIMKHI HHTEPEC, TOCEOHO TPaHCHAIMOHAITHE
KOMIIaHHje 1 BUXOBO 00ecxpalbpuBame y TofHaMa Koje Cy folILIe, ykibydyjyhu u ¢ak-
TUYKY pPEHAMOHAIM3AIIN]y HBUX0BUX yiarama (JIusruna Kukuima, Ha mpumep), je -
jacko. CTeueHa MCKYCTBa MOKa3yjy fla OBa KaTeropyja MHBECTUTOPA MPBEHCTBEHO Ove-
KYyj€ CTa0WIIHOCT PUBPEIHOT CACTEMA, a Jia je CIIpeMHa Jia TOCITyje W ca BPIIO HUCKAM
npohUTOM Ha KpaTak PoK. AKO y3MeMO Y 003Hp 1 CE TAKBA MHBECTUTOPH OOjEKTUBHO
HajOoJbe ycKiIabyjy ca MHTepeciMa HalliOHAJHE EKOHOMCKE MONIUTHKE, OHfla O Tpeba-
710 1a Gyfie jacHO Aa EHTPAJIHO YIIOPHUINITE POIMKCA O CTPAHNM yilarambuMa He MOXKe f1a
Oyfie y IpUBIIavYEHY IyTeM NPUBWIETHja Koje MM Ce J1ajy, HETO y OTBapamy NMepCcleKTUBE
3a MMpPEEhE BUXOBOT CONICTBEHOT 00paciia 1 Mofielia TIOC/IOBakha Ha HOBH MPOCTOp. A
TO MPETIOCTaBha KOMIUIEMEHTAPHOCT YKYITHOT IIPUBPEIHOT CHCTEMA.
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ITopTtdonmo nHBECTHTOPIMA Cy MIYTEBH, TIO HAIIIEM MUIIBEHY, TPUITPEMIbEHN TEK
3aK0HOM O CTpaHUM WHBecTUIMjama 13 1994, rom/me3), aJIv je 3aKOHOJIaBall Tajia u3ry-
Oro W3 BHJA jeTHO Off OCHOBHHX IpaBIUIA JICTUCIATYpE, Ia Ce CBAaKW MPOIWC MOpa
ycKJIabuBaTH He caMo ca HopMaMa BHIIET HUBOA (TIPUHIAITY YCTABHOCTH U 3aKOHUTO-
CTH), HETO ¥ ca HopMama McTor Huoa. OJICYyCTBO XOPM30HTAITHE KOOPAMHAIIM]E je Apa-
CTUYHO y MAaTepHju CBOJMHCKMX OHOCA, ITE je, YIPKOC MPOKIAMOBAHOM YCTaBHOM
MPUHIIMITY O PaBHONPABHOCTU CBOJHHA W Majbe MPYIITBEHA CBOjuHA Owmia (popMaHo-
NPABHO) HENOAMpPJbMBA M MMajla HECKPHMBEHY JIpXKaBHY MpoTekuyjy. Excransuja T3B.
jaBHEX mpeny3eha Koja Hi o YeMy HHCY Hy>KHO MOpaJia TO J1a IOCTaHy B (paKTHIKO I10-
ApsKaBIbEH-E IPYIITBEHUX Npeny3eha, MoxkeMo Jla yIopeauMo ca epeKTIMa aHTHIOTa.
Y TakBoj cUTyalllju cy ce NOPT(OIMO WHBECTHIIUj€ MOIVIE Pa3BUjaTU CaMO Y OHUM
oMebhaHnM cerMeHTIMa TIPUBPETIE KOje je TOMUTUYKA eJTITa H3y3UMajia U3 OMIITET pe-
SKMa WHaYe, IpeMa CTPAHOM €JIEMEHTY aHTarOHW30BaHOT TPHUBPEIHOT crcTeMa. [lak-
Jie, OTBOPEHO ToBopehr, TOPTGONNO MHBECTHULMjE HUCY Omie JOOPONOIUIE Y YATABO]
MIPUBPENTHOj CTPYKTYPH, HET'O CaMO y OHMM CETMEHTIMa y KOjUMa Cy MOIJIE la Ce amall-
rammpajy ca HeKIM JPyruM, 9eCTO BAHEKOHOMCKIM HMHTepecnMa.”’ [ 1aBHa penpeka 3a
IIMpE TPHUCYCTBO OBAKBYX yIIarama je CIIopoCT Mpolieca NprBaTH3alyje OUBIINX IPYIL-
TBeHMX npemy3eha, Oynyhn ia je 3a mopThoNIrMo MHBECTHTOPE PEBATATIM3AIM]ja KPO3 Jie-
KOMITO3HIIN]Y COMjATICTUYKIX TATAaHATA JaJIeKO aTPaKTUBHUjH TIOTYXBAT Off allTePHA-
TUBE — (hOpMUpPaH-a HOBUX Ipeny3eha.

IMojemuan apryMeHTH KOjU ce daHac 4yjy y CMHCIY ToTpebe JoflaTHE MOJIPIIKE
OBAaKBUM CTPaHWM yJIaraumMa ce MOTy pa3yMeTH y CBETITY AWCKPIMHIHATOPCKE TIPaKce
KOja je y OTHOCY Ha KX MOCTOjajla, allv je CACBUM M3BECHO JIa Ce OTKIIAhAHe JIICKPH-
MUHaIFje He CMe TIPETBOPUTH Y TMPUBWIETHCAkE KOje O caji IUCKPUMUHHCATIO HEeKe
Ipyre mpoduiie MHBECTUTOPA.

3. Capanmsy 3aKOH O CTPAaHUM yJlararmbiMa ocMaTpaMo Y CBETIY HaIpe[ U3HeTe
aHaIM3e MPeTXONHUX Tpomwca. Hberoa caxkeTocr jacHO ykasyje Ha TO Jia ce MOHOBO
yCBaja TeHJICHIMja TIOjeJHOCTAaRbIBa-a TIPOITHCa, IAKJIe Jieperyanyje 1 udepann3a-
mmje. Prima facie, joka3 3a TO je MOTIyHO OJICYCTBO Ka3HEHUX Ofipeon, Koje cy o0yxBa-
Taje oko 15% TekcTa MpeTXOIHOT, UITaK HellITo oouMHMjer 3akoHa. Ho, yak u huraory
KOjH TEKCT YHMTa caMO MH(OPMATUBHO, Mafla y OUYM HEJocTaTak ofpenaba o eslaTHO-
CTHMa y KOjiMa Cy CTpaHa yJiarama J03B0JbeHa (OHOCHO 3a0pameHa WM OTPAHIIEHA ),
onpenaba o o06aBe3HoM BehrHCKOM fieny omahinx napTHepa, O KBAJIUTETY yiIora, JaKie

3. Mapa nocroje cxBatama fia je jomr 1988.r. Ta MoryhHOCT MHAMPEKTHO cTBOpeHa — Bap6uh J.
Yaazarse citipanux ocoba y opywitieeHo iipedysehe, "HudopmaTop" 3688 u3 1989. Takobe u
IIpuna P. O6.auyu citipanux yaazarsa, "IlpaBau xxusot", 11-12 n3 1990.

4. TlapapmokcaiHO je yIpaBo TO IITO ce, 0 MUIIbelhy KOMeHTaTopa 3akoHa u3 1994.r., oBaj mpo-
nyc yonmure u He 6aBu noptgonno naBectuiyjama [Taynosuh M. "IIpaBo cTpaHux yiarama y
Jyrocnasujy", Beorpan, 1995. r. ct. 11, jep ogpen6y un. 1 “Crpana nuna Mory, paju o6aB/bamba
HENaTHOCTH. ...... ylaraTu CTpeicTBa y mpepysehe....” cxBaTa Kao OrpaHMYele IO KOjeM ce
CTpaHa yjlaramka MOTY BPIIUTH caMO paju o0aBlbama AEJaTHOCTH, JaKie He U y MOPT(OIN0
pexuMmy. A jemuHa o30UJbHUja CTpaHa yjarama, y TOAMHaMa Koje cy clefuse, OHa Y Be3H ca
TenekomoM, ynpaBo cy IOpT¢OINO KapaKkTepa.



C. TaGopomu: llumbHa pyHKIMja 3aKOHA O CTPAHUM ylarambuma 435
(cTp. 427-437)

0 HIBY IIUTamka y KOjMa ce, IMIUTUIUTHO, cMaTpa fja OM CTpaHM yiarad Morao fia 3710y-
HOoTpeOu NpHUBWIETHje KOje My Taj UCTH 3aKOH Aaje. JemHOM pedjy, MaTepuja CTpaHuX
yilarama je 7o cajja cMaTpaHa 3a M3y3eTakK Off IPaBmiia, CTAHTAPIHIX JJATEKO JIOMIIjAX
yCIIOBa TIOCTIOBab-a KOjH Cy TIpefiBrbenn 3a foMaha IpaBHa JInlja U U3pa3 HeBEpUIE fia
OU ¥ CTpaHy MHBECTUTOPH MOIVIH Jia Oy[y COJMIApHHU, TATPUOTCKU 1 OEHEBOJIEHTHO Pa-
CIIOJIOXKEHM IIpeMa 3eMJBH IIpHjeMa KanuTrana. AKO HOKYyIIaMo Jia HaheMo KopeHe Tak-
BOT IIPHICTYIIA, TEIIKO heMO UX YOUWNTH y paBHY aHaNM3e NPaBHMX JIOKYMeHaTa: 10 Ha-
IEM MHIIUBEILY, OHH JIeKe Y IPBOOMTHIAM CXBaTambAMa COLMjaT3Ma Kao CACTeMa KOju
je OKpYy:KeH HellpHjaTeIbCKUM KalUTaIUCTIKAM cBeTOM. M3 TaKBOT IoMMarsa IIpHUpo-
e MebyHapoTHIX eKOHOMCKHUX OfJHOCA ce Kao OECMICIIEH! PElMANB jaBiba pehieke O
NOTpeOH fia Ce CTPaHIly NOHYAH BHIIIE, aJly IPH TOM OH BHIIIE ¥ KOHTPOJIMIIE, Off JOMa-
her npenyseha. Ctpanar ce »ynorpeombaBa«. ITo cBuM gocapanmnM 3aKOHAMA, CTPaHT
yJarauu cy Ae(pMHATHBHO U HOBEKa CTPaHU €JIEMEHT Y YHYTPAIHheM IPUBPETHOM CU-
cTeMy.

ITornenajmo, ca ipyre crpase, IITa JOMUHApPA ¥ TEKCTY HOBOT 3aKoHa. To je riaBa
O TapaHTOBAaHUM IIPaBMMa CTpaHMX yiarada. OOuM, a Basbfja U 3Ha4aj Te IJIaBe je Hey-
nopenuBo Behm of1 HapenHe, mocBeheHe MOoACTUIajuMa CTpaHuX yiiarada, 6ynyhu ga ce
KO TIOTOH-€ TIPBH Off TPH WIaHa U3 KOjUX ce cacToju (Wi. 14) yominre 1 He MOXe cMa-
TpaTH NOJCTHUIAjeM, TIOIITO cT000/a YBO3a CBUX CTBApH, 11a ¥ OHUX KOje NPEICTaB/bajy
yJIOT CTpaHor yiarada, Beh u nHaue Baxku 3a cBe. [lakiie, 3aKOHORaBAI] ce OYUITIETHO
o6paha IpeBacXOfHO OHMMa KOJ KOJHX OfIyKa O aHraXKOBaby Ha HAIlIeM NPUBPEAHOM
IPOCTOPY BUIIIE 3aBUCH Off OMIIITE U IIPAaBHE CTAOUIIHOCTH, HETO Off MOI'YhHOCTH fia ce Ha
KpaTak poK, KopucTehu pu3nuHOCT aMOHMjeHTa, UCIyMIIa IITO BUIIY NpoduT. AKO OU-
CMO TaKBY MHTEHIMjy 3aKOHOMABIa IOBE3AIN Ca HAIIIOM THIIOJIOIHjOM IIPHOPHUTETIMA
KaluTana, Tj. ca MHBECTHTOpHMa Halpey| HaBefieHe Ipyre HIJBHE TPyIIe, CIeAHr Aa GucMo
TaKBY OPHJEHTALU]y MOIVIN OE3PE3EPBHO Jja MO3APABUMO.

Ja m he ce 6ynyhn ogHOCH Ha TPSKUINTY KaluTana pa3BHjaTH Y KeJLEHOM CMepy
WITH HE, CBAKAKO HE 3aBHUCH CaMo Off OBOT 3akoHa. OH FOBOPH caMO O OCHUBAmY, a HE U
MOCITOBakyY Mpefy3eha Koja HacTajy CTpaHnM WHBECTUIjaMa. A MOIITO b IPHUBPEN-
HIUKa HHje fja OCHYje npefy3ehe, Hero ja OHO YCIEIIHO HOCTyje, CIIEAU Jla CTBApHU U KO-
HayHM epeKaT OBOT 3aKOHA 3aBHICH Off ONIITHX YCIIOBA ITOCIIOBaha Y 3eMJBH (Y3 M3y3e-
TaK, oJiaKime npexsubere wi. 15 u 16). CeojuM ynyhusameM Ha IpoImce KOju Baxke 1
3a gpyra npemy3eha y 3eMJbH, 3aKOHOAABal ce (haKTHUKHU jaKo TPUOIIDKaBa ueany -
NPUHIUITY HAIJUOHAJHOT TPETMaHa CTPAHOT MHBECTUTOPA, JaKJIe OHOM CTaHfapiy Koju
KOPECHOHIpa Ca HajBUILIIM CTEIEHOM ubepanu3anyje CIo/bBHOEKOHOMCKOT cao0pa-
haja, oTBOpeHO] MpUBpEMHL.

N3sjeqnauaBame AoMahux U CTpaHUX MHBECTUTOpA je HaIIAIIEHO, IIPe cBera Beh
IPUINKOM OCHUBAMA, jEp CE BUIIIE HE 3aXTeBa HUKAKaB U3Y3E€THU MOCTYIIAK, CarJIacHO-
cTH, ofo0pera WK perucrpanyje. 3a 3aKOHOAABIA, UCTO KA U 32 IPUBPEHY NpaKcy,
pazmuke m3Meby npemyzeha Mopajy na 6yy 3acCHOBaHEe Ha HHUXOBOj PEHTAOMITHOCTH 1
TPKUIIHAM NepopMaHcaMa, a He Ha Hal[MOHAIHOM MOpeKITy KanuTana. OrpaHuyemna
KOja ce T4y OcurypaBajyhux fpyirasa, 6aHaka 1 Apyrux (pHHAHCHJCKUX OpraHu3anyja
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camo cy NPUBHUHO TO, jep UX cpeheMo y yIopeHOM IIpaBy Kao OMITenpuxBaheHe
cranpappe (To He 3Haum, MebyTM, f1a ce MoceOGHIM 3aKOHMMA OTPaHIIeHha, HAPOIUTO
y OBOj 00J1acTH, He MOTY IPOLLMPHTH, O YeMy Beh rmoctoje ofpebene napuumje y Be3u ca
MpOIKICAMA O TIacMaHuMa OaHaka). V1 pe3ysiraT cTpaHor yiarama je, y (popMaHo-
MPaBHOM CMIICITy, YTIONOOJbEH OMIO0 KaKBOM yilaramy JoMaher Kamurana: MoxKe, Kao
pe3yJIrar, ja IMa OCHMBaF-e HOBOT npefy3eha Wi mpoMeHy y CBOJUHCKOj KOHTPOIN
Hap Beh mocrojehum npenysehem. U Hutrra Ban Tora. [Inutame Kpegura, OqHOCHO pas-
JIMYUTHAX OONUTrallMOHONPABHUX apaHXKMaHa ca HHOCTPAaHUM €JIEMEHTOM, OBaj 3aKOH,
npema o06poj TpamuIyji rpabaHCKoT U MPUBPEHOT TIpaBa, He MeIlla ca YICTOM Mare-
PHjOM CBOJUHCKOITPABHOT MPOHIa.

ExcrmmmuTHO fehrHACAThe HAIMOHAHOT TPETMAaHa CTPAHOM MHBECTUTOPY U3 WL
8 3aKkoHa je moTBpya Je(hMHUTHBHOT PACKHIa ca ujiejaMa MmoceOGHOCTH, CIepUIHOCTH
HaIMOHAJIHE €KOHOMHj€E, OITHOCHO TIPUBPEHOT CUCTEMA COLMjaJTU3Ma, YUjH CE PEITUKTH
jorm Hamase y pas3nmuuuTiM (pparMeHTIMA IIIPOM Hallre Jieruciarype. Mnonarpuja Ha-
IMOHAJTHOT €KOHOMCKOT MOJIEJIA j& camo TPHKpHBaja yrpaheHOCT HAEOTOIIKOT MOMEH-
Ta Kao Kpajier KpUTepHja U MHIMKATOpa JOMYIITEHOCTH HEKOT NOHAIIAkha Y TIPHUBpe-
mu. Ho, To je yjenHo 1 peKupI ca yBEpEHhEeM /1a MpaBo Tpeda jja Oyie MHCTUTYIMOHAITHH,
OJTHOCHO BaHEKOHOMCKH KAIIIOOpaH KOj! y MMe HAIMOHAITHOT MHTepeca MOXKe /a IITUTH
Hee(prKacHOCT, jaBallIyK, HEOAroBOpHOCT. [lakie, y NCTO BpeMe, TakBo ypebuBame
OCHOBHHX JIPYIIITBEHUX OTHOCA Y TCHIECHIMjH CMakbyje W PETaTUBHY CypeMalyjy MoJm-
TUYKOT ¥ BOJNYHTAPUCTUIKOI €JIEeMEHTa Hajl €KOHOMCKIM, Ty APYrY OCHOBHY »KOH-
CTPYKTHBHY TPEIIKY« COIMjaTn3Ma.

WHnupekTHE e(peKTH OBOT MPOIHCA Ce MOTY TOCMATPaTH, OIET, Ha JIBa IUTaHa: Kao
eexTr Ha Jpyre [eNoBe NPUBPENHOT CHCTeMa cxBaheHOr Kao CKYII NPUBPEAHOIPAB-
HEX TIpommca 1 Ha epeKTe NpeMa CIoJbHOM MHCTUTYIMOHAIHOM OMOTady Hallle IpH-
Bpene. bes o63mpa 111To Ha KpaTak poK HeKH Off THX edeKaTa MOry jja Oymy y3pomu 1o-
JaTHe HecTaOWIHOCTH (JJaKiie, BUIIC WM Makhe HEYTOJIHY 3a HAllle IPUBPETHIKE), M-
CIIIMO J1a WX je ONpaBIaHO YIOPEMUTH ca MHBECTHIMjOM Koja he, YKOMMKO je mobpo
WCIUTAaHUPAHA, PellaTUBHO Op30 MOYeTH fia y3Bpaha Mo3UTUBHUM eheKTIMA.

Hawmme, m3BecHO je ma crpanmm Hehe MacoBHMje yiraraTa y Halry IpUBPENY YKOIAKO
Cy MHCTUTYIIMIOHATHA OTPaHIYEHa, a TIpe cBera (puckaiHa, OuIo mo BPCTH, OO 1O Ol-
Tepehemy, HEMOBOJBHIjA HETO y HEKOM aJTEPHATUBHOM ONPENUINTY, [PYTro] 3eMIbH
Tpam3unyje. Majia je M3BecHO f1a ce OTIOp NPOMeHaMa Y pasiIIiTIM ITOJICHCTEMIIMA He
MOXKe 3aMEHApUTH, jep pa3IUuUT JTOOUjU KOji KOHTPOJIUILY OfipeheHe ceTMEeHTe UMajy
M3pa3UTO KOH3EPBATHBHO CXBATaH-E M CHTYPHO he ce MpoTHBUTH IpoMeHaMa, KOHIETIT
HAIOHAJIHOT TPETMaHa CTPaHOT yllarama he CHTypHO IOYeTH ia ce IIMpY U Ha Jipyre
oOnacTi ITo he y Kpajib0j IMHUjU JOBECTH O MHTEPHAIMOHATHOT TpeTMaHa joMaher
yJarama, 10 U3jeflHauaBama Hojoliaja jomaher npenyseha ca OHEM Koje UMa CTPaHo y
MHOCTpaHCTBY. Ped je, makiie, 0 JBOCMEPHOM MPOIIECY y KOjeM Ce ayTOMAaTCKH YCIO-
CTaBJba PaBHOTEXKA KPO3 MPUOIKaBamk-e TOJIOXKaja cTpaHia qomahem npenysehy u no-
Maher npeny3eha crargapnMa pa3BUjeHNX TPSKUAIIHUX €KOHOMHja. Y KOJIMKO Ce TaKBa
XOpM30HTAJIHA Be3a ca APYrvM MOJICUCTEMIMa HallleT PUBPEAHOT CACTeMa He YCIocTa-
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BH, OBaj 3aKOH He OM HU MMao OMIIO KAKBOT CMUCITIA. A aKO Ce HeroBa JIOMMKA MPOIIAPA
Ha TIOMEHYTe Apyre MOACUCTEME, IIITO HaM Ce YMHA HEM30EKHIM, OHAA Fa MOKEMO YIIO-
peIrTH ca MHUIMjaTHOM KalWCIIOM Koja M3a3uBa JaHJaHy peakuyjy. beH Kpajiu pe-
3yJITaT HUje CaMO XapMOHM30BAH IIPUBPEIHM CICTEM, HETO e(prKacHa pUBpera.

Jo jeman epekar 3akoHa O CTpaHUM yllarambuma Tpeba uMaTh y Buy: Meby Haj-
BRKHUJUM CTPATEIIKUM OIpPENe/hehuMa Halller IPYINTBA je ¥ OHO O YKIbYUMBaKY Y
MebyHaponHe opranm3anyje. Y wiamuBame y CTO je, cBakako, jeiaH oj1 IIIaBHUX MIPUO-
pureta. Bynyhu ga ce meby ycroBruma xapMOHM3aIdje HAlMOHATHAX 3aKOHOJIABCTaBa
KOjH Cy MPETIOCTaBKa 32 YCIOCTaBIhamkhe CJIO00JHE TProBUHE M KOpHIhemhe CBUX ede-
KaTa Koju IPOUCTIUY U3 MehyHapoyiHe mojieNie paja 3aCHOBaHe Ha HjiejaMa CIIeTHjalii-
3aIyje 1 Kopuliheha HallMOHAJIHUX TIOTEHIINjajla, HAJTa3! ¥ OHAj O JIMOepaTu3alliju Tp-
SKUIIITA KalUTalIa, a 7ia je OBaj 3aKOH CaPKIMHCKH PETYIIUCAO jeiHY Of TTIaBHUX IPETIIO-
CTaBKH 32 YCIOCTAaRbaE TOT TPXKHUIIITA, U3BECHO je J1a ra Balba II0CMAaTpaTH ! Kao KO-
PaK Ka YHUBEp3aIM3allyjy HallleT IIPUBPEJHOT IIPOCTOpAa.

4. Ca pa3yiora Koje cMO HalpejT HaBeJTi, MUCIIIMO Jja 3aKOH O CTPaHUM YJIarambuMa
u3 2002.r. Tpeba ynopemuTy ca AyropoYHOM WHBECTHIMjOM. HberoBum KpaTKOpOUYHH
edexTn He Mopajy f1a Oy/ly MO3WTHBHM, OH HUje KOHIMIMPAH TaKo Jia 10 CBaKy LEHY
MpUBYYE CTPAHU KaNWTAaJI, HUje 3aKOH m3rpabeH oko myeje Kanuryaanyje. ParonamHa
I03a MparMaTu3Ma je KOMOMHOBAHA Ca BU3H]jOM MOJIEPHE, Y CBETCKY IPUBPENY HHTET PH-
CaHe 3eMJbe U IheHe EKOHOMH]jEe, KOjy, OCMM epbuKacHOCTH mpeny3eha, npodura wmm
SKMBOTHOT' CTaHAApAa, Ca CBETOM IIOBE3Yjy M AEMOKPATCKE MHCTHUTYIWjE, BIIalaBUHA
mpaBa, paBHAa M UIMOBHMHCKA cUTYpHOCT. OBaj 3aKOH je, U3BECHO, 3HaUajaH KopaK Ha

TOM IIyTY.



