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Meæunarodno pravna zaåtita stranih investicija

Uvodne napomene

Odredbe kojima su regulisane strane investicije obiøno su sadrÿane u
posebnim  propisima - "investicionim zakonima ili kodeksima." To mogu bi-
ti ili opåti zakoni (o stranim investicijama ili ulagañima) ili posebni
(kojima se reguliåu investicije u pojedine sektore, kao åto su: poçoprivre-
da, visoka tehnologija, turizam). Osim u osnovnim zakonima, odredbe se mogu
naõi i u nizu podzakonskih propisa iz razliøitih oblasti åto strancima øe-
sto oteÿava snalaÿeñe. Osnovna svrha i jednih i drugih je da obezbede odgo-
varajuõu pravnu klimu za privlaøeñe stranih sredstava. 

Osim ovih unutraåñih (nacionalnih) propisa, postoji potreba da se ne-
ka pitaña, posebno ona koja se odnose na zaåtitu stranih investitora i inve-
sticija, reguliåu na jednoobrazan ili usklaæeni naøin za dve ili viåe dr-
ÿava. Kako joå uvek ne postoje odgovarajuõe multilateralne konvencije
(osim Konvencije o osnivañu Multilaterlane agencije za garantovañe inve-
sticija - MIGA, koja nije predmet ovog rada), to je zaåtita stranih investi-
cija praktiøno regulisana unutraåñim propisima i bilateralnim investi-
cionim sporazumima (najøeåõe o zaåtiti stranih investicija na domaõoj te-
ritoriji). Ove sporazume najøeåõe zakçuøuju razvijene i zemçe u razvoju, ma-
da postoje i izmeæu zemaça u razvoju. Sporazumi su sliøni i sadrÿe dosta
klauzula koje su veõ predviæene i u nacionalnim zakonodavstvima. 1994. godi-
ne SAD su ponudile i svoj prototip ili model takvog bilateralnog sporazu-



Pravo i privreda br. 5-8/2002.454

ma - ugovora (The 1994 U. S. Prototype Bilateral Investment Treaty - u daçem tek-
stu SAD BIT)1). Osim ovog modela bilateralnog ugovora, u okviru OECD je u
periodu izmeæu 1995. i 1998. godine posebna ekspertska grupa radila na for-
mulisañu teksta predloga Multilateralnog sporazuma o investicijama (Mul-
tilateral Agreement on Investments - u daçem tekstu OECD MAI).2) Sporazumom
je trebalo ustanoviti jedinstven sistem pravila o pristupu stranih investi-
tora domaõem trÿiåtu i stvoriti jedinstveni okvir pravne sigurnosti na
svetskom nivou.3) Meæutim, rad na gotovo finalnom tekstu ovog sporazuma je
zbog snaÿnih kritika uglavnom organizovanih radniøkih sindikata i grupa
za zaåtitu ÿivotne sredine maja 1998. godine obustavçen na neodreæeno vre-
me. 

Imajuõi u vidu da ameriøki model sporazuma o zaåtiti stranih investi-
cija predstavça samo preporuku, a da je OECD-ov Multilateralni sporazm o
investicijama za sada zavråio u fazi predloga, nesumwivo je da su danas
pravni izvori o zaåtiti stranih investicija sadrÿani pre svega u razliøi-
tim nacionalnim propisima koji se meæusobno razlikuju i po oblasti prime-
ne, tj. åirini pokrivenih pitaña i po stepenu pruÿene zaåtite stranim in-
vestitorima. Izuzetak predstavçaju jedino drÿave ølanice Evropske unije
koje su u okviru komunitarnog naøela slobodnog kretaña kapitala i prava
nastañivaña prihvatile ista ili usklaæena reåeña za osnivañe i poslova-
ñe stranih preduzeõa na domaõoj teritoriji i jedinstvena pravila o zaåtiti
investitora i ñihove imovine. 

Ipak, bez obzira na nedovråeni status OECD-ovog Multilateralnog
sporazuma i na samo "preporuøeni" karakter ameriøkog modela bilateral-
nog sporazuma, oba izvora vråe snaÿan uticaj na naøin i nivo zaåtite stra-
nih investicija. Prvi, jer ñegova reåeña odraÿavaju interese i investitora
i drÿava primalaca investicija iz razvijenih ølanica OECD-a buduõi da su
eksperti iz ovih zemaça uøestvovali u ñegovom formulisañu, dok se reåe-
ña drugog ne samo "preporuøuju", veõ i nameõu ekonomskom snagom i politiø-
kim uticajem SAD kao jednog od najveõih investitora i najuticajnijeg ølana
u brojnim meæunarodnim finansijskim organizacijama, posebno u svetskoj
banci. O ovom uticaju najboçe svedoøe broj zakçuøenih sporazuma.4) Otuda je

1. Vid. internet adresu: www.ita.doc.gov/legal/modelbit.html

2. Vid. internet adresu: www.preamble.org/mai/interweb.html. 

3. R. August, "International Business Law", Prentice-Hall, 2000, p. 242.
4. Od aprila 1997. godine ovaj sporazum su sa SAD ratifikovale sledeõe drÿave: Argen-

tina, Bangladeå, Bugarska, Kamerun, Konga, Øeåka, Egipat, Estonija, Grenada, Jamjka,
Jermenija, Kazahstan, Kirgistan, Litvanija, Moldavija, Maroko, Panama, Poçska, Rumu-
nija, Senegal, Slovaøka, Åri Lanka, Trinidad i Tobago, Tunis, Turska, Ukrajina i Zair.
U toku je postupak ratifikacije sa sledeõim dr‘avama: Albanijom, Belorusijom,
Hrvatskom, Ekvadorom, Gruzijim, Haitijem, Hondurasom, Nikaragvom, Rusijom i Uzbeki-
stanom. Vid. http://www.usis.it/wireless/wf970416/97041620.htm.
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predmet ovog rada posveõen poreæeñu nekih reåeña iz domaõeg Zakona o
stranim ulagañima sa reåeñima iz ova dva dokumenta. 

Neke karakteristike nacionalnih propisa o stranim investicijama

Bez obzira na formu propisa u kome se nalaze, odredbama o stranim inve-
sticijama domaõe drÿave uglavnom nastoje da ostvare tri ciça: 

a) da poboçåaju lokalnu produktivnost i tehnoloåki razvoj, 

b) da aktiviraju i podstaknu uøeåõe lokalne privrede i prateõih delat-
nosti i 

v) da minimiziraju stranu konkurenciju u privrednim oblastima koje dr-
ÿi lokalni biznis5). Ostvarivañe ovih ciçeva podrazumeva da se uspostave
osnovna naøela na kojima õe se zasnivati i sprovoditi politika nadgledaña
i regulisaña stranih investicija. To se moÿe postiõi na tri naøina: politi-
kom pravnog regulisaña samo najnuÿnijih pitaña (politika minimalne
pravne regulative)6), politikom podsticaja stranih investicija uz uøeåõe
lokalnih kvota7) i politikom lokalnog nadzora8).  

Sprovoæeñe politike nadgledaña stranih investicija

Politika nadgledaña obuhvata one radñe koje preduzimaju organi doma-
õe drÿave primaoca investicija sa ciçem da sa jedne strane postupak inve-
stiraña uøine transparentnim i da, sa druge strane, obezbede evidenciju o
stranim investitorima i investicijama. U tom ciçu domaõe drÿave mogu zah-
tevati da strane invensticije samo budu upisane u posebne registre (norma-
tivni sistem) ili se od stranih investitora traÿi da prethodno dobiju doz-
volu od domaõih organa (sistem dozvola). Danas preovladava prvi sistem, dok
se dozvole najøeåõe zahtevaju samo kod posebnih oblika investicija9). Pra-
õeñe stranih investicija podrazumeva i postojañe posebnih organa tzv. scre-
ening agencies koje se ili formiraju kao posebni organi samo za ove svrhe ili
ove poslove obavçaju postojeõa ministarstva na saveznom nivou. Pored voæe-
ña registra, zadatak ovih organa moÿe biti i oceñivañe predloga potenci-
jalnih investitora (svih ili samo nekih, znaøajnijih) ili ispitivañe pod-
sticaja koji se daju stranim investitorima. 

5. R. August, op. cit., p. 243.
6. Ovakvu politku sprovode drÿave sub-saharske afrike i dalekog istoka. 
7. Praktikuju drÿave sredñeg istoka i severne afrike.
8. Koriste je drÿave Latinske Amerike. 
9. Juÿna Koreja na primer ne odobrava strane investicije mañe od 100.000 dolara. Prema

pravu Argentine za investicije mañe od 5 miliona dolara nije potrebno odobreñe
domaõih vlasti, osim ako stranac ne kupuje veõinski paket akcija, ali je za nove inves-
ticije preko 20 miliona dolara potrebno odobreñe predsednika drÿave.
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Uslov transparentnosti podrazumeva da se odreæeni podaci koji se odno-
se na potrebe domaõe privrede i strane investicije i investitore publikuju
ili da na drugi naøin budu uøiñeni dostupnim javnosti, odnosno da budu dati
agenciji za nadzor i praõeñe. Najøeåõe su u pitañu sledeõi podaci10): pri-
vredna grana u koju se investira i priroda i vrsta proizvoda koji õe se proiz-
voditi; finansijski plan iz koga se moÿe videti iznos stranih sredstava i
koliko õe biti uplaõeno u stranoj i u domaõoj valuti; plan proizvodñe iz ko-
ga se moÿe videti godiåñi obim i vrednost ili plan vråeña usluga; vlasni-
ci, upravçaøi i odnos lokalnog i stranog uøeåõa u upravçañu; sredstva i
oprema koji su potrebni i naøin ñihovog nabavçaña; plan izvoza i uvoza,
obim koriåõeña domaõih sirovina i ostalih inputa; plan zapoåçavaña, uk-
çuøujuõi i åemu obuke; plan prodaje na domaõem i stranom trÿiåtu; cenu
koåtaña i planirani profit. 

Prema OECD predlogu MAI i SAD BIT transparentnost podrazumeva i
"obavezu strana da obezbede da ñihovi zakoni, podzakonski akti i admini-
strativna praksa i procedura od opåte primene, kao i presude koje se odnose
na pokrivene investicije budu odmah objavçeni ili na drugi naøin stavçeni
na raspolagañe."11) Mnogo detaçnije odredbe o postupku objavçivaña ili
stavçaña na raspolagañe odgovarajuõih informacija koje se odnose na zako-
nodavstvo i praksu domaõe drÿave, ali i uzajamnog prava da se dobiju odreæe-
ne informacije ili da se odobri pristup odreæenim informacijama koje se
odnose na poslovañe, finansijske poslove i raøune pojedinih klijenata i
planove ne samo domaõeg preduzeõa, nego i stranih investitora, sadrÿi
OECD-ov predlog MAI.12)

Nadgledañe moÿe obuhvatiti, u onim drÿavama øijim investicionim za-
konodavstvom je to propisano za sve ili samo za neke vrste stranih investi-
cija, i pravo nadleÿnih organa da oceñuju ekonomsku rentabilnost predloga
sa kojima su strani investitori konkurisali za ulagaña u domaõu privredu.

Domaõi Zakon o stranim ulagañima sadrÿi u tom pogledu vrlo liberal-
na reåeña i osim registracije ugovora o stranim ulgañima ne predviæa pro-
cenu ekonomske isplativosti stranih investicija. 

Zaåtita stranih investicija i investitora

Garancije koje u razliøitim oblicima (ustavima i zakonskim propisima)
pruÿaju domaõe drÿave uglavnom se odnose na zaåtitu stranih investicija, a
reæe i na zaåtitu poloÿaja stranog investitora. U prvom sluøaju garancije
se odnose na: 

10. R. August, op. cit., pp. 244-5.
11. SAD BIT, ølan II (5).
12. Annex III, ølan 4.
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• naknadu u sluøaju nacionalizacije i pravo na iznoåeñe tako dobijenih
sredstava;

• repatrijaciju sredstava dobijenih prodajom osnovanog preduzeõa;

• repatrijaciju profita i dividendi ostvarnih u toku poslovaña;

• repatrijaciju ostalih prihoda, kao åto su: royalties, naknade za koriå-
õeñe licence i sliøno;

• repatrijaciju glavnice i kamate ostvarene po odobrenim zajmovima;

• nemeñañe poreskih i drugih zakona - stabilizaciju pravnog reÿima
ili garantovañe steøenih prava;

• konvertibilnost lokalne  valute. 

Garancije poloÿaja stranog investitora na domaõoj teritoriji se obez-
beæuje davañem nacionalnog tretmana stranom investitoru. 

Zaåtita stranih investicija prema domaõem pravu, modelu SAD 

ugovora i multilateralnom sporazumu OECD

Zakon o stranim ulagañima SR Jugoslavije iz 2002. godine,13) deo drugi
posveõuje "garantovañu prava stranih ulagaøa". Stranim ulagaøima je prvo
data potpuna sloboda investiraña u sve vrste delatnosti, osim ako zakonom
nije drukøije predviæeno. Odredbama ølana 19. zakona, stranom licu je jedino
zabrañeno da samo ili sa drugim stranim licem osniva sopstvena preduzeõa u
SRJ u oblasti proizvodñe i prometa oruÿja, kao i na podruøju koje je zakonom
odreæeno kao zabrañena zona. U ovim oblastima i podruøju je strancima doz-
voçeno da sa domaõim pravnim subjektom osnuju preduzeõe ili da ulaÿu u veõ
postojeõa preduzeõa, s tim åto ne mogu steõi veõinsko pravo upravçaña. 

Izuzimañe pojedinih oblasti od stranih investicija ili ograniøeña u
pogledu veõinskog uøeåõa ili veõinskog prava upravçaña stranaca nisu ne-
poznata ni u zakonodavstvima drugih drÿava, a predviæena su kao moguõnost i
u modelu SAD bilateralnog ugovora i prema OECD predlogu Multilater-
lanog sporazuma o investicijama.14) 

Garancije u uÿem smislu reøi stranom ulagaøu su date odredbama ølana
13. Zakona o stranim ulagañima i odnose se na garantovañe nacionalnog
tretmana, pravnu sigurnost, pravo konverzije i slobodno plaõañe, pravo na
voæeñe poslovnih kñiga, pravo na transfer dobiti i imovine i na povoçni-
ji tretman. 

13. "Sl. list SRJ" 3, od 18. januara 2002. 
14. U radu je koriåõen tekst od 4. maja 1998. godine (DAFFE/MAI(98)17, Report by the Cherman

to the Negotiating Group). 
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a) Pravo stranog ulagaøa na nacionalni tretman 

Strani ulagaø u pogledu svog uloga uÿiva jednak poloÿaj, prava i obaveze
kao i domaõa fiziøka i pravna lica, a preduzeõa sa stranim ulogom uÿivaju
jednak pravni poloÿaj i posluju pod jednakim uslovima i na jednak naøin kao
i jugoslovenska preduzeõa bez stranog uloga. 

OECD predlog MAI15) obezbeæuje stranim investicijama i investitori-
ma na domaõoj teritoriji "fer i jednak tretman, potpunu i stalnu zaåtitu i
sigurnost" u pogledu poslovaña, upravçaña, zadrÿavaña, koriåõeña ili ra-
spolagaña investicijama koja ni u kom sluøaju ne bi smela biti mañe povoç-
na od one koja se podrazumevaju prema meæunarodnom pravu. Stepen ovako
uopåtene zaåtite je daçe konkretizovan na odobravañe nacionalnog statusa
i statusa najpovlaåõenije nacije stranim investitorima u pogledu osnivaña,
sticaña, åireña, poslovaña, upravçaña, odrÿavaña, koriåõeña, prodaje
ili drugog naøina raspolagaña investicijama stranih lica na domaõoj teri-
toriji. 

SAD BIT takoæe predviæa ugovarañe klauzule nacionalnog tretmana ili
najpovlaåõenije nacije, zavisno od toga koja je povoçnija, ali u pogledu ñi-
hovog domaåaja, osim åto navodi sliøne oblasti kao i OECD MAI, predviæa
i ñeno dejstvo na "drÿavna preduzeõa pri nabavci robe i usluga".16)  

b) Garancije u pogledu eksproprijacije i naknada åtete

Domaõim zakonom ove garancije su date u okviru naslova o pravnoj sigur-
nosti i nalaze se u odredbama ølana 9. Prema ovim odredbama "ulog stranog
ulagaøa i imovina preduzeõa sa stranim ulogom ne mogu biti predmet ekspro-
prijacije ili drugih mera drÿave sa jednakim dejstvom, osim kad je zakonom
ili na osnovu zakona utvræen javni interes i uz plaõañe naknade." Pod dru-
gim merama drÿave podrazumevaju se one mere øije dejstvo faktiøki vodi ka
eksproprijaciji iako ona formalno nije sprovedena, tzv. puzeõa eksproprija-
cija (creeping expropriation).  

Vrednost naknade se odreæuje prema trÿiånoj vrednosti predmeta ek-
sproprijacije ili druge mere na dan  donoåeña akta o takvoj meri. Dodatna
sigurnost stranom partneru je pruÿena odredbom prema kojoj promena vred-
nosti predmeta eksproprijacije zbog saznaña javnosti za takvu meru neõe
uticati na procenu ñegove trÿiåne vrednosti koja se preduzima radi ispla-
te ove naknade. Naknada se mora isplatiti bez odlagaña u konvertibilnoj va-
luti i strani ulagaø je moÿe slobodno transferisati u inostranstvo. U slu-
øaju docñe, strani ulagaø ima pravo na zakonsku zateznu kamatu. 

Gotovo istovetne odredbe sadrÿe i meæunarodni izvori SAD BIT, u øla-
nu III, i OECD MAI, u ølanu 5. SAD BIT jedino sadrÿi i uslov da eksproprija-

15. Annex 3, ølan 2. 
16. Ølan II (1).
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cija i nacionalizacija moraju biti izvråene "bez diskriminacije".  Poåto-
vañe postupka prema OECD MAI podrazumeva pravo investitora da od sud-
skih ili drugih nadleÿnih i nezavisnih vlasti u domaõoj drÿavi zahteva pre-
ispitivañe same eksproprijacije, vrednosti naknade i naøina ñenog plaõa-
ña. Moÿe se pretpostaviti da õe se u praksi u sluøajevima eksproprijacije, i
pored jasne odredbe o obavezi praviøne naknade trÿiåne vrednosti, javçati
problemi oko utvræivaña takve vrednosti i kursa ñenog prevoæeña u kon-
vertibilnu valutu (u drÿavama øije valute nisu konvertibilne).

SAD BIT u ovom pogledu razlikuje dve situacije17): kada je praviøna tr-
ÿiåna vrednost izraÿena u "slobodno raspoloÿivoj valuti" (tj. konverti-
bilnoj) i kada je izraÿena u nekonvertibilnoj valuti. U drugom sluøaju se ne-
konvertibilna valuta konvertuje u konvertibilnu prema trÿiånom kursu na
dan plaõaña, s tim åto tako izraÿena vrednost ne moÿe biti maña od:

a) praviøne trÿiåne vrednosti na dan eksproprijacije konvertovane u
slobodno raspoloÿivu valutu po trÿiånom kursu toga dana plus,

b) kamatu po komercijalno razumnoj stopi koja vaÿi za slobodno raspolo-
ÿivu valutu, izraøunatu od dana eksproprijacije do dana plaõaña.   

Posebna opasnost za stranog ulagaøa postoji zbog promene valutnih kur-
seva u sluøaju kada do toga doæe nakon ili pre dospeõa roka za plaõañe nakna-
de (åto je moguõe bez obzira na promptno dospeõe) kao i u sluøaju docñe u
pogledu isplate naknade. U okviru OECD-a su prilikom sastavçaña predlo-
ga MAI u tom pogledu razmatrane øetiri opcije naslovçene kao: izbor inve-
stitora, vladin izbor: opcija sa viåestrukom valutom, vladin izbor: opcija
sa konvertibilnom valutom koja bi bila posebno definisana i opcija bez po-
sebnog ugovaraña snoåeña gubitka zbog valutnog rizika18). Veõina delega-
cija se opredelila za posledñu opciju sa uvereñem da uspostavçeni meæuna-
rodni standardi kompenzacije i formulacija o potpunoj i efikasnoj naknadi
pune trÿiåne vrednosti bez odlagaña zapravo pokrivaju i rizike valutnih
promena. 

Osim naknade zbog eksproprijacije i nacionalizacije, meæunarodni iz-
vori19) daju pravo naknade stranim investitorima, u skladu sa nacionalnim
tretmanom ili tretmanom  najpovlaåõenije nacije i u sluøajevima gubitaka
zbog ratnih sukoba, revolucije, graæanskih potresa, iznenadnih i nepredvi-
divih dogaæaja, pobuna i sliønih sluøajeva (osigurañe od nekomercijalnih
rizika) nastalih kao rezultat rekvizicije ili uniåtavaña imovine. 

17.  Ølan IIII (3, 4). 
18. Vid. DAFFE/MAI(98)8/REVI, The Multilateral Agreement on Investment - Commentary to the

Consolidated Text. pp. 31-33.
19. Ølan IV SAD BIT i ølan 6. OECD MAI.
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v) Garancije u pogledu transfera

Domaõim zakonom garantovano je pravo stranom licu da po izmireñu oba-
veza slobodno i bez odlagaña u konvertibilnoj valuti transferiåe u ino-
stranstvo sva finansijska i druga sredstva, a posebno: 

• dobit ostvarenu po osnovu stranog ulagaña (profit, dividende i dru-
go);

• imovinu koja mu pripada posle prestanka preduzeõa sa stranim ulogom,
odnosno na osnovu prestanka ugovora o ulagañau;

• iznose odbijene od prodaje akcija ili udela preduzeõa sa stranim ulo-
gom;

• iznose dobijene po osnovu smañeña osnovnog kapitala preduzeõa sa
stranim ulogom;

•  dopunske uplate;
• naknade po osnovu eksproprijacije. 
Neåto detaçnija po moguõim vrstama prihoda i imovine predviæeno je

pravo transfera odredbama ølana V SAD BIT i ølana 7. OECD MAI. Ovim me-
æunarodnim izvorima je, meæutim, predviæeno pravo domaõe strane da u odre-
æenim situacijama moÿe ograniøiti, odloÿiti ili spreøiti transfer. 

Domaõa drÿava moÿe odloÿiti ili spreøiti transfer u sluøaju:
• bankrotstva, insolventnosti ili zbog zaåtite prava poverilaca;
• izdavaña, trgovaña ili poslovaña sa hartijama od vrednosti;
• voæeña postupka kriviøne odgovornosti ili u drugim postupcima, na-

lozima ili presudama.
SAD BIT dozvoçava ove izuzetke ako domaõa drÿava odgovarajuõe propi-

se primeñuje ravnopravno, nediskriminatorski i u dobroj veri. 
Osim navedenih izuzetaka, OECD MAI dozvoçava ograniøeñe transfera

i u sluøajevima koji su predviæeni prema Opåtem sporazumu o carinama i tr-
govini - GATT 1994. 

Umesto zakçuøka

Prema odredbama koje se odnose na zaåtitu prava stranih investitora,
Zakon o stranim ulgañima spada u red zakona kojima su date vrlo øvrste i ek-
stenzivne garancije. Sliøno se moÿe zakçuøiti i u pogledu uslova ulagaña i
poslovaña. Ove odredbe bi trebalo da doprinesu da se poboçåa domaõa kli-
ma i uøini privlaønijom za strane investititore. Meæutim, da li õe zaista
ovakav stepen liberalizacije i zaåtite prava stranih investitora pratiti
i odgovarajuõi interes i porast stranih investicija i po obimu i po kvalite-
tu (domenu ulagaña) neõe zavisiti jedino od pravnih uslova, kao åto, uosta-
lom to nije bio sluøaj ni ranije, kada je takoæe postojala vrlo liberalna kli-
ma za strana ulagaña. Iskustvo pokazuje da pravni uslovi predstavçaju samo
jednu kariku u lancu ostalih uslova na osnovu kojih se strani investitori od-
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luøuju za ulagaña. Ostale karike øine ekonomski i politiøki uslovi kojima
se daje veõi znaøaj od pravnih.  

O tome svedoøe i podaci pojedinih ekspertskih institucija.20) Da na
smer i obim kretaña stranog kapitala ne utiøe samo investiociono zakono-
davstvo govore i podaci o znaøajnom investicijama u privrede nekih dalekoi-
stoønih i latinoameriøkih drÿava øija su investiciona zakonodavstva znat-
no restriktivnija od domaõih i u kojima postoje brojna ograniøeña i u pogle-
du visine ulagaña i u pogledu obima zaåtite.21) 

20. Prema istraÿivañu ameriøke Heritage Foundation (http://www.heritage.org/whoweare), na
osnovu 10 ekonomskih i pravnih pokazateça Jugoslavija je u 2002. godini prema stepenu
ekonomskih sloboda zauzela 144. mesto u svetu (od 161 oceñivane drÿave) sa sledeõim
ocenama: trgovinska politika: 4,0 (visok nivo protekcionizma); drÿavne intervencije:
3,0 (umereni nivo meåaña); kretañe kapitala i strane investicije: 5,0 (vrlo visoke
barijere); zarade i cene: 3,0 (umereni nivo intervencije); ostali propisi: 5,0 (vrlo visok
nivo zaåtite); poreski nameti: 2,5 (umerene stope); monetarna politika: 5,0 (vrlo visoki
nivo inflacije); bankarstvo i finansije 4,0 (visok nivo ograniøeña); zaåtita svojin-
skih prava: 4,0 (nizak nivo zaåtite) i crno trÿiåte:  5,0 (vrlo visok nivo aktivnosti).
Ukupna proseøna ocena iznosi: 4,05 (Sistem oceñivaña: do 1,95 puna sloboda, od 2,0 do
2,95 uglavnom slobodne, od 3,0 do 3,95 uglavnom nisu slobodne i preko 4,0 drÿave u kojima
su uguåene ekonomske slobode). 
Ukupna investiciona klima nije boçe oceñena ni od Freedom House (http://www.freedom-

house.org/ratings/index.htm) u øijim analizama je Jugoslavija oceñena kao delimiøno slo-
bodna za investirañe sa ukupnom ocenom za 2000-01. godinu od 4,4 (Sistem oceñivaña:
1-2,5 drÿave slobodne za investirañe, od 3,0 do 5,5 delimiøno slobodne i od 5,5 do 7,0 nisu
slobodne).  

21. Na primer zakonodavstva Juÿne Koreje, Meksika, Indije. Vid. Center on Transnational cor-
porations, National Legislation and Regulations relating to Transnational Corporations, UN
Doc.ST/CTC/26, UN Sales No. E.83.II.A.7, 1983. 
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Uvodna razmatrawa

Nedostatak vlastite akumulacije i nepovoqni rezultati u privredi, a poseb-

no u sferi ekonomsko-finansijskih odnosa sa inostranstvom, kulminirali su u

posledwoj dekadi proålog veka, kao i u prvoj godini novog veka. Navedeni period

obeleÿava ogroman jaz izmeæu vrlo skromnog deviznog priliva, deviznih rezervi

zemqe i enormnih potreba za devizama, vrlo visok dug prema inostranstvu, i vr-

lo visok stepen zaduÿenosti naåe zemqe. Doålo je do velikog pada konkurentno-

sti jugoslovenske privrede, koji se vrlo nepovoqno odrazio na konkurentnost iz-

voza. U pomenutom periodu struktura izvoza i uvoza se drastiøno pogoråala.
Promene u strukturi jugoslovenskog robnog izvoza su divergentne u odnosu na de-

åavawa u svetskom izvozu velikog broja zemaqa. Naå izvoz øine proizvodi iz ni-

ÿih faha prerade (primarni proizvodi), koje karakteriåe nizak kvalitet, viso-

ke cene i mala konkurentnost. Øesto se izvoz vråi uz gubitke, tako da je praõen

joå jednom nepovoqnoåõu-odlivawem supstance. Nasuprot tome, uøeåõe pri-

marnih proizvoda u svetskom robnom izvozu  smawuje se, dok je uøeåõe industrij-

skih proizvoda, posebno maåina i transportnih sredstava znaøajno poraslo. Ne-

povoqnosti vezane za izvoz moramo otkloniti u jednom kratkom roku. U tom smi-

slu, moramo preduzeti sve åto je potrebno da poveõamo izvoz finalnih proizvo-

da. Jedno od reåewa je popravqawe strukture uvoza. Protekli period karakteri-
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åe drastiøno smawewe uvoza opreme i znawa, åto je proizvelo negativne posle-
dice u privrednim tokovima zemqe. 

Postavqa se pitawe: kako, na koji naøin, pomoõi naåoj privredi u prevazi-
laÿewu postojeõih teåkoõa? Na postavqeno pitawe moÿe se dati samo jedan od-
govor. Naåoj privredi potreban je kapital, koji je osnovni uslov za wen opora-
vak. Poåto vlastiti kapital nemamo, to u obzir dolazi kapital stranog porekla.
Konkretno, naåoj privredi, kao i drugim tranzicionim privredama, odgovaraju
direktna strana ulagawa. 

Prema OECD Kodeksu za kretawe kapitala, direktna strana ulagawa obuhva-
taju tri bitna elementa: potpuno vlasniåtvo nad odreæenim poduhvatom u zemqi
domaõinu; procentualno uøeåõe u kapitalu postojeõeg ili novoosnovanog predu-
zeõa; i /ili zajam u trajawu od najmawe pet godina. 1) U naåem zakonodavstvu,2)

stranim ulagawem smatra se: 1. ulagawe u jugoslovensko preduzeõe kojim strani
ulagaø stiøe udeo ili akcije u osnovnom kapitalu tog preduzeõa; 2. sticawe sva-
kog drugog imovinskog prava stranog ulagaøa kojim on ostvaruje svoje poslovne
interese u SR Jugoslaviji. 

Stranim direktnim investicijama doprinelo bi se ostvarewu brojnih ciqe-
va: potpomoglo bi se i ubrzalo, direktno ili indirektno prestruktuirawe naåe
privrede; potpomogla bi se vlasniøka i upravqaøka transformacija, jer direk-
tne strane investicije predstavqaju institut koji podrazumeva i prihvatawe i
sprovoæewe stranog naøina upravqawa i kontrole nad domaõim privrednim sub-
jektima u koje je izvråeno ulagawe kapitala; poveõao bi se broj zaposlenih i do-
bro obuøenih radnika, åto doprinosi razvoju humanog kapitala; obezbedile bi se
nove tehnologije i pristup najnovijim svetskim znawima i iskustvima; obezbe-
dio bi se pristup ekskluzivnim trÿiåtima; popravila bi se struktura uvoza i
izvoza; smawila bi se ukupna zaduÿenost zemqe prema inostranstvu. Jednom reø-
ju, direktna strana ulagawa bi potpomogla prevazilaÿewu nagomilanih proble-
ma u naåoj privredi i ubrzala wenu obnovu i razvoj.

Ukoliko se ÿeli postiõi veõi priliv direktnih stranih investicija u naåu
privredu, neophodno je stvoriti povoqni investicioni ambijent i maksimalno
smawiti ekonomske rizike investirawa. To õe se uøiniti stvarawem povoqnog
zakonskog ambijenta za priliv direktnih stranih investicija, kao i merama eko-
nomske politike. 

Usled ograniøenog obima ovog rada, predmet naåe paÿwe õe biti pravni re-
ÿim stranih ulagawa prema novom Zakonu o stranim ulagawima (u daqem tekstu,
Zakon). Posebnu paÿwu posvetiõemo osnovnim postavkama reÿima stranih ula-
gawa: nacionalnom tretmanu; pravima stranih investitora; garancijama koje se

1. "Code of Liberization of Capital Movements", Appeh, A, form UNCTAD, 1966, voulume II p. 17;
United Nations Conference on Trade and Development, „Scope and Definition , Unctad Series on
issues in international investment agreements“,United Nations, New York and Geneva, 1999, str. 16.

2.  Zakon o stranim ulagawima, (~l. 3), "Sl. list SRJ", br. 3/2002. 
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stranim investitorima pruÿaju u pogledu zaåtite wihovih interesa i podstica-
jima stranih ulagaøa. 

1. O pravnom reÿimu stranih ulagawa.

Svojom delatnoåõu drÿava treba da stvori opåte okvire i pravne moguõno-
sti za neposredne aktivnosti privrednih subjekata. U tom smislu, ona mora, po-
red ostalog, da pravno uredi oblast reÿima stranih ulagawa. Prilikom reguli-
sawa reÿima stranih ulagawa drÿava odreæuje svoj stav i opåti odnos prema ula-
gawima stranih lica. S obzirom na ogroman nesklad izmeæu, s jedne strane,
ogromnih potreba i skromnog deviznog priliva, i nivoa deviznih rezervi, s druge
strane, prilikom ureæewa oblasti reÿima stranih ulagawa drÿava mora da ot-
kloni sve zakonske barijere za ulagawa stranih investitora u naåu privredu.
Ona mora licima, koja po naåem pravu imaju status stranih investitora, da pru-
ÿi odreæene pogodnosti i da im garantuje odreæena prava. Drÿava, dakle, mora da
stvori takve institucionalne okvire koji su atraktivni za strane ulagaøe. 

Pogodnosti pravnog reÿima ulagawa ocewuje strani ulagaø. Jedan od kquø-
nih faktora koji motiviåe stranog ulagaøa za ulagawe u naåu privredu je eko-
nomska åansa da ulagawem ostvari profit. Meæutim, pre nego åto donese odluku
o ulagawu kapitala, strani ulagaø procewuje koliko su stabilni politiøki i
ekonomski uslovi za ostvarewe profita i wegov transfer, kao i poreske, carin-
ske i druge podsticaje koji mu omoguõavaju da premosti prepreke ulaska u novo tr-
ÿiåte i da maksimalno smawi rizike rentabilnosti u ostvarewu poslovnog po-
duhvata. Stranom ulagaøu je bitno i koliko je wegov kapital pravno siguran, s ob-
zirom na zakonske garancije koje mu se pruÿaju. 

2. Propisi koji se odnose na oblast stranih ulagawa

Kada je u pitawu oblast stranih  ulagawa, u naåem pravu je usvojen sistem
kombinovane primene specijalnog i opåteg zakonodavstva. To znaøi da su odred-
be kojima se ureæuje oblast direktnih stranih investicija sadrÿane u posebnom
zakonu koji je posveõen stranim ulagawima, ali da su norme sadrÿane i u øitavom
nizu drugih propisa. Osnovni izvor prava za oblast stranih ulagawa je Zakon o
stranim ulagawima. Ovim Zakonom, kao matiønim Zakonom, ureæuju se osnovne
postavke opåteg reÿima stranih ulagawa u preduzeõa i druge oblike za obavqa-
we delatnosti radi sticawa dobiti u SR Jugoslaviji. Strana ulagawa u osigura-
vajuõa druåtva, banke, druge finansijske organizacije i slobodne zone vråe se u
skladu sa saveznim zakonom kojim se ureæuje wihovo osnivawe, odnosno wihov
pravni poloÿaj. To znaøi da se u ove privredne organizacije moÿe ulagati iz
inostranstva po posebnom reÿimu. Npr, na banke sa stranim uøeåõem ne prime-
wuje se opåti reÿim stranih ulagawa. 
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Poåto investicioni aranÿman nastao stranim ulagawem predstavqa samo
deo jedne, po obimu, åiroke celine odnosa, to se on moÿe sagledati i pravno
urediti samo ako se uzme u obzir celina poslovnog poduhvata. Tu se, pre svega, mi-
sli na pravni poloÿaj svih aktera poslovnog poduhvata, kao i na wihove meæusob-
ne odnose. Konkretno, predmet paÿwe je ne samo pravni poloÿaj stranog ulagaøa,
veõ i poloÿaj domaõeg ulagaøa, kao i odnos domaõeg ulagaøa prema stranom ulaga-
øu. Zato se na investicioni aranÿman u kome se pojavquje i strani ulog prime-
wuje øitav niz odredaba iz razliøitih propisa (o preduzeõima, o carini, o pore-
zima, o prirodnim bogatstvima, o slobodnim zonama, o osigurawu, o steøaju itd).
To znaøi da su, pored Zakona o stranim ulagawima koji je osnovni izvor prava za
ureæivawe pitawa stranih ulagawa, znaøajni i sledeõi zakoni: Zakon o koncesi-
jama, 3) Zakon o slobodnim zonama4), Zakon o preduzeõima5), Zakon o deviznom po-
slovawu 6), Zakon o bankama i drugim finansijskim organizacijama.7) 

Pored domaõih propisa, na strana ulagawa primewuju se i izvori meæunarod-
nog karaktera: bilateralni ugovori i multilateralne konvencije. Bilateralnim
ugovorima se po pravilu ureæuju pitawa zaåtite stranih investicija i garancija
stranim ulagaøima. 

Sistem kombinovane primene specijalnog i opåteg zakonodavstva ima jedan
ozbiqan nedostatak-nije transparentan. Norme kojima se ureæuje oblast direk-
tnih stranih ulagawa sadrÿane su ne samo u posebnom, matiønom zakonu, koji je
posveõen stranim ulagawima, veõ i u øitavom nizu drugih propisa, tako da posto-
ji stvarna opasnost od razliøitog tumaøewa za razliøite potrebe. Tako, moÿe
biti dovedena u pitawe konzistentnost pravnog reÿima stranih ulagawa. 

Po svojim reåewima, novi Zakon je otiåao korak daqe u odnosu  na stari Za-
kon o stranim ulagawima. On je liberalniji i jednostavniji u odnosu na stari Za-
kon. Usaglaåen je sa zakonodavstvom Evropske unije. Ulazak stranog kapitala je
slobodan, åto je u skladu sa naøelom slobodnog kretawa kapitala. 

Novim Zakonom predviæena su odreæena reåewa koja stvaraju povoqniji in-
vesticioni ambijent. Pretpostavqa se da õe ova reåewa animirati strane ulaga-
øe da ulaÿu kapital u naåu privredu. 

Prvo, osnovni oblici stranog ulagawa ureæuju se ugovorom o osnivawu ili
ugovorom o ulagawu koji se zakquøuje u pisanoj formi, odnosno odlukom o osniva-
wu saøiwenoj u pisanoj formi.8) U pitawu je, dakle, pismena forma ugovora, koja
je uslov wegove punovaÿnosti (forma ad solemnitatem). Pitawe sadrÿine ugovora o
osnivawu, odnosno odluke o osnivawu jednopersonalnog druåtva novim Zakonom
nije ureæeno. Meæutim, sasvim je sigurno da sadrÿina ugovora o osnivawu odno-
sno odluke o osnivawu mora biti u skladu sa odredbama Zakona o preduzeõima ko-

3. “Sl. glasnik Republike Srbije”, br. 20/97; 22/97; 25797.
4. “Sl. list SRJ”, br. 81/94.
5. “Sl.list SRJ”, br. 29/96; 33/96; 29/97;  59/98;  74/99;  9/2001. 
6. “Sl. list SRJ”, br. 32/93; 61/95; 44/99.
7. “Sl. list SRJ”, br. 32/93; 61/95; 44/99.
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jima se ureæuje to pitawe. Na ugovore kojima se ureæuju razliøiti oblici poslov-
ne saradwe domaõih i stranih partnera primeniõe se obligaciono-pravni propi-
si i propisi o spoqnotrgovinskom poslovawu. Poåto u ovim propisima preov-
laæuju dispozitivne norme, to ugovorne strane imaju veliku moguõnost da auto-
nomno urede sadrÿinu ugovora koji zakquøuju. Tim pre, jer su u pitawu ugovori
koji su po svom karakteru intuitu personae.

Drugo, Zakonom se ureæuje opåti pravni reÿim stranih ulagawa u preduzeõa
i druge oblike za obavqawe delatnosti radi sticawa dobiti u SR Jugoslaviji
(øl. 1. st. 1.). To znaøi da se na strana ulagawa na teritoriji SR Jugoslavije pri-
mewuje jugoslovensko pravo. Meæutim, ukoliko meæunarodni ili bilateralni
sporazum øije su ølanice drÿava stranog ulagaøa i Jugoslavija predviæa tretman
koji je za stranog ulagaøa ili wegovo ulagawe povoqniji od tretmana predviæe-
nog naåim Zakonom, primewuje se tretman predviæen takvim sporazumom (øl. 13.
Zakona). 

Treõe, novim Zakonom pojednostavqen je postupak registracije stranih ula-
gawa. Ukinuta je obaveza prijavqivawa stranog ulagawa Saveznom ministarstvu
za ekonomske odnose sa inostranstvom, odnosno Saveznom ministarstvu trgovine
u roku od 30 dana od dana potpisivawa ugovora o osnivawu, odnosno donoåewa ak-
ta o osnivawu. 

Prema novom Zakonu, svi ugovori u vezi sa stranim ulagawima kojima se
osniva novo preduzeõe, odnosno stiøu vlasniøka prava na postojeõem jugosloven-
skom preduzeõu, registruju se kod nadleÿnost suda u postupku predviæenom za up-
is preduzeõa u sudski registar. Registracija stranog ulagawa u druge oblike orga-
nizovawa za obavqawe delatnosti radi sticawa dobiti vråi se u skladu sa zako-
nima koji reguliåu wihov poloÿaj (øl. 21. st. 1. i 2. ). 

Registarski sud, po sluÿbenoj duÿnosti, obaveåtava Savezno ministarstvo
za ekonomske odnose sa inostranstvom o izvråenoj registraciji stranih ulaga-
wa, radi evidencije stranih ulagawa (øl. 22. st. 1). 

Dokazivawe postojawa uzajamnosti u pogledu dopuåtenosti stranih ulagawa
u zemqi porekla ulagaøa pojednostavqeno je, a samim tim i olakåano. Savezno
ministarstvo za ekonomske odnose sa inostranstvom, dostavqa registarskom su-
du, za svaku kalendarsku godinu unapred, spisak drÿava sa kojima ne postoji uza-
jamnost (øl. 22. st. 2. Zakona). To znaøi da strani ulagaøi pod uslovom uzajamnosti
mogu izvråiti ulagawa u naåa preduzeõa, na osnovu kojih stiøu udeo ili akcije u
osnovnom kapitalu tih preduzeõa ili sticati svaka druga imovinska prava koji-

8. Zakonom (~l. 5) su predvi|eni i posebni oblici stranih ulagawa-koncesija B.O.T. Stra-
nom ulaga~u mo`e biti ustupqena dozvola (koncesija) za kori{}ewe prirodnog bogat-
stva, dobra u op{toj upotrebi ili za obavqawe delatnosti od op{teg interesa u skladu
sa zakonom. Stranom ulaga~u mo`e se odobriti pravo da izgradi i koristi odre|eno
vreme izgra|eni objekat, postrojewe ili pogon, kao i objekte infrastrukture i komuni-
kacija, pod uslovima utvr|enim tim odobrewem. Istekom ugovorenog roka objekat pos-
taje dr`avna svojina. B.O.T. sistem je pogodan za izgradwu objekata infrastrukture
(autoputevi, mostovi, tuneli, elektrane i sl.) po sistemu koncesija. 
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ma ostvaruju svoje poslovne interese u SR Jugoslaviji. Uslov uzajamnosti je pred-
viæen ustavom SRJ (øl .70.). Meæutim, imajuõi u vidu postojeõu situaciju u kojoj se
nalazi naåa privreda, a i samo druåtvo, smatramo da uslov uzajamnosti nije u
skladu sa naåom orijentacijom o maksimalnom animirawu lica koja prema novom
Zakonu imaju status stranih ulagaøa. Pored ovog osnovnog prigovora, postavqa
se pitawe: da li uslovu uzajamnosti podleÿu jugoslovenski drÿavqani sa prebi-
valiåtem (boraviåtem) duÿim od godinu dana u drÿavi koja ne poåtuje ovaj us-
lov? Zakonom nije dat odgovor na postavqeno pitawe.

3. Nacionalni tretman

Novi Zakon, kao i stari, istiøe nacionalni tretman koji uÿivaju strani
ulagaøi. Strani ulagaø u pogledu svog uloga uÿiva jednak poloÿaj, prava i obave-
ze kao i strana domaõa fiziøka i pravna lica. Preduzeõe sa stranim ulogom uÿi-
va jednaki pravni poloÿaj, posluje pod jednakim uslovima i na jednak naøin kao i
jugoslovenska preduzeõa bez stranog uloga (øl. 8. Zakona). 

Izuzeci mogu biti propisani samo Zakonom. Ovo je jedna od  najvaÿnijih ga-
rancija za strane ulagaøe. 

4. Prava stranih investitora

1. Sloboda stranog ulagawa

Prema Zakonu (øl. 7), strani ulagaø ima pravo da osniva, odnosno ulaÿe u
preduzeõa za obavqawe svih vrsta delatnosti radi sticawa dobiti. Samim Zako-
nom (øl. 19), predviæeno je jedno ograniøewe ovog prava. Strani ulagaø ne moÿe,
sam ili sa drugim stranim ulagaøem osnivati preduzeõa u SR Jugoslaviji u obla-
sti proizvodwe i prometa oruÿja kao i na podruøju koje je u skladu sa Zakonom
odreæeno kao zabrawena zona. U navedenim oblastima i podruøjima strani ulagaø
moÿe osnivati preduzeõe sa domaõim pravnim subjektom ili ulagati u preduzeõe,
s tim åto wegov ulog ne moÿe preõi 49% osnovnog kapitala u tom preduzeõu. To
znaøi da strani ulagaø ne moÿe steõi pravo veõinskog uøeåõa u upravqawu tim
preduzeõem. Uslov za ulagawa u navedene oblasti i podruøja jeste obaveza stranog
ulagaøa da za uøeåõe u osnivawu preduzeõa, odnosno za ulagawe u preduzeõe, pri-
bavi saglasnost saveznog organa nadleÿnog za poslove odbrane. U postupku za da-
vawe saglasnosti nadleÿni organ naroøito ocewuje kvalitet, vrstu i obim stra-
nih ulagawa. 

2. Konverzija i sloboda plaõawa

Strani ulagaø moÿe, radi vråewa plaõawa, koja su vezana za strana ulagawa,
slobodno konvertovati domaõu valutu u stranu konvertibilnu valutu. Preduzeõe
sa stranim ulogom slobodno vråi plaõawa u meæunarodnim poslovnim odnosima. 
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Preduzeõe sa stranim ulogom moÿe stranu valutu drÿati na deviznom raøunu
kod ovlaåõene banke i tim sredstvima slobodno raspolagati. 

3. Pravo na voæewe poslovnih kwiga.

Preduzeõe sa stranim ulogom je duÿno da vodi poslovne kwige i sastavqa ra-
øunovodstvene izveåtaje u skladu sa jugoslovenskim propisima. Ono ima pravo da
vodi i paralelno kwigovodstvo u skladu sa meæunarodno prihvaõenim raøunovod-
stvenim i revizorskim standardima. 

4.  Pravo na transfer dobiti i imovine

Strani ulagaø moÿe, po izmirewu obaveza, u skladu sa domaõim propisima,
slobodno i bez odlagawa, transferisati u inostranstvo sva finansijska i druga
sredstva u vezi sa stranim ulagawem, a posebno: 

1. dobit ostvarenu po osnovu stranog ulagawa (profit, dividende i dr.); 
2. imovinu koja mu pripadne posle prestanka preduzeõa sa stranim ulogom,

odnosno na osnovu prestanka ugovora o ulagawu; 
3. iznose dobijene od prodaje akcija ili udela preduzeõa sa stranim ulogom; 
4. iznose dobijene po osnovu smawewa osnovnog kapitala preduzeõa sa stra-

nim ulogom; 
5. dopunske uplate; 
6. naknade po osnovu eksproprijacije i drugih mera drÿave. 

Garantovawe stranih investicija

Garantovawe stranih investicija predstavqa zakonsku zaåtitu stranih ula-
gaøa kojom se: 

1. stranom ulagaøu garantuje nepromenqivost pravnog reÿima prema kome je
strano ulagawe izvråeno;

2.  strani ulagaøi obezbeæuju u pogledu rizika od strane radwi ili akcija  dr-
ÿave domaõina (npr. eksproprijacije, nacionalizacije itd). 

Naåim Zakonom (øl. 9. st. 2. ) je izriøito predviæeno, da prava stranog ulaga-
øa steøena u momentu upisa stranog ulagawa u sudski registar ne mogu biti suÿe-
na naknadnim izmenama Zakona i drugih propisa (steøena prava stranaca po osno-
vu direktnih ulagawa). 

Naåim Zakonom (øl. 9. st. 3) zabrawena je eksproprijacija uloga stranog ula-
gaøa i imovine preduzeõa sa stranim ulogom i drugih drÿavnih mera sa sliønim
dejstvom, osim kada je zakonom ili na osnovu zakona, utvræen javni interes i uz
plaõawe naknade. Naknada mora odgovarati trÿiånoj vrednosti predmeta ek-
sproprijacije ili druge mere na dan donoåewa akta o takvoj meri. Ona se mora
isplatiti bez odlagawa, u konvertibilnoj valuti, i strani ulagaø je moÿe slo-
bodno transferisati u inostranstvo. U sluøaju docwe u isplati ove naknade,
strani ulagaø ima pravo na zakonsku naknadu. 
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Odredbama ølana 9. novog Zakona, vråi se usaglaåavawe sa sporazumima o
podsticaju i zaåtiti ulagawa koja je zakquøila SR Jugoslavija.9)

6. Podsticaji stranih ulagaøa.

Poseban odeqak10) novi Zakon posveõuje podsticaju stranih ulagaøa. Meæu-
tim, treba primetiti da je pitawe podsticaja samo naøelno reåeno ovim Zako-
nom. Konkretnija reåewa se nalaze u drugim zakonima, kojima se za strane ulaga-
øe, u zavisnosti od potreba, mogu predvideti posebna prava. 

Prema novom Zakonu (øl. 14. st. 1. ), strani ulagaø ima pravo na slobodan uvoz
stvari koje predstavqaju wegov ulog, pod uslovom da se poåtuju propisi koji re-
guliåu zaåtitu ÿivotne sredine.11) Novi Zakon ne zahteva da oprema i druga
osnovna sredstva koja strani ulagaø uvozi po osnovu svog uloga moraju da budu no-
vi. 

U skladu sa opredeqewem naøelnog ureæewa pitawa podsticawa stranih ula-
gaøa, novi Zakon predviæa da strani ulagaø i preduzeõe sa stranim ulogom uÿiva-
ju poreske i carinske olakåice u skladu sa Zakonom. Znaøajan segment podstica-
wa stranih ulagawa su poreske olakåice, koje bi trebale da budu inkorporisane
u poresko zakonodavstvo. Poåto je pitawe poreskih olakåica znaøajan faktor
animirawa stranih ulagawa, to mu prilikom ureæewa treba priõi sa duÿnom
paÿwom. 

Pravo koriåõewa osloboæewa od plaõawa carina i drugih uvoznih daÿbina
ima i preduzeõe sa stranim ulogom do visine novøanog dela stranog uloga u roku
od dve godine od dana registracije stranog uloga (øl. 16. st. 3. Zakona). Ovo ca-
rinsko osloboæewe je od velikog znaøaja za preduzeõe sa stranim ulogom, jer mu
omoguõava da iskoristi novøani deo osnivaøkog uloga stranog ulagaøa za uvoz po-
trebne opreme bez carine. 

Pravo na slobodan uvoz stvari koje predstavqaju ulog stranog ulagaøa moÿe
se koristiti u skladu sa utvræenom dinamikom ulagawa do konaøne izgradwe ob-
jekta, odnosno otpoøiwawa delatnosti u koju se vråi ulagawe, a ukoliko se ula-

9. SR Jugoslavija je, izme|u ostalih zemaqa, u novije vreme zakqu~ila ugovore o uzajamnom
podsticawu i za{titi investicija sa : Belorusijom, Kinom, Rumunijom (“Sl. list SRJ”,
Dodatak br. 4/ 96), Makedonijom (“Sl. list SRJ””, Dodatak, br. 5/96), Bugarskom, Poqskom
(“Sl. list. SRJ”, dodatak br. 6/96), i dr. 

10. Odeqak III, “Podsticaji stranih ulaga~a”. 
11. Ulog stranog ulaga~a mo`e biti u stranoj konvertibilnoj valuti, stvarima, pravima intele-

ktualne svojine, hartijama od vrednosti i drugim imovinskim pravima. Ulog se mo`e sasto-
jati i u dinarima koji se, po propisima o deviznom poslovawu mogu transferisati u
inostranstvo, ukqu~uju}i tu i reinvestirawe dobiti. Prilikom osnivawa preduze}a sa
stranim ulogom, moraju se po{tovati odredbe Zakona o preduze}ima o minimalnom nov~anom
iznosu nov~anog kapitala predvi|enom za pojedine oblike dru{tva kapitala. Strani ulaga~
ima pravo da konvertuje svoje utvr|eno potra`ivawe u udeo, odnosno akcije preduze}a-
du`nika. Nenov~ani ulozi moraju biti izra`eni u novcu (~l. 6. novog Zakona). 
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gawe vråi po osnovu reinvestirawa dobiti za sve vreme vaÿewa ugovora, odnosno
odluke. 

Kao åto je veõ napred istaknuto, posebnim zakonima za strane ulagaøe mogu
se predvideti posebna prava. Za wih bi naroøito podsticajno bilo pojednostav-
qewe procedura. Na primer, pojednostavqewe postupka osnivawa preduzeõa sa
stranim ulogom ili skraõivawe rokova. Na primer, za dobijawe graæevinske doz-
vole potrebno je øekati godinu dana, åto je za stranog investitora øesto nezami-
slivo.12)

Zakquøna razmatrawa

Novi Zakon je donet sa karakteristikama navedenim u radu. Prilikom dono-
åewa Zakona uloÿen je veliki napor da se institucionalni okviri uøine åto
atraktivnijim za strane investitore. U tom smislu, novi Zakon afirmiåe ideju
o punom animirawu stranih investitora. Postavqa se pitawe, da li je to dovoq-
no, odnosno kakva je naåa pozicija nakon donoåewa Zakona, u pogledu atraktiv-
nosti za direktne investicije i pridobijawe uglednih stranih strateåkih part-
nera? Po naåem miåqewu, donoåewem novog Zakona nije se bitnije promenila
naåa pozicija u pogledu atraktivnosti za direktne strane investicije. Oøigled-
no je da strani investitori traÿe mnogo viåe od reåewa ponuæenih novim Zako-
nom. Oni traÿe jedan celoviti pravni sistem, koji je usaglaåen sa pravom
Evropske unije. Tim novim pravnim sistemom bio bi otklowen haos u postojeõem
pravnom sistemu; slabosti u propisima koji ureæuju privredu kao i spoqnotrgo-
vinsko poslovawe; poverioci bi bili maksimalno zaåtiõeni obezbeæena neop-
hodna ugovorna disciplina a samim tim i uredno izvråewe ugovora; obezbeæeno
brzo i efikasno izvråewe sudskih odluka. U novom pravnom sistemu bila bi ot-
klowena neusklaæenost i kontradiktornost pravnih propisa. 

Pored pravnih pretpostavki strani investitori traÿe i ekonomsku i poli-
tiøku sigurnost. Zemqe koje su ostvarile najveõi progres u razvoju trÿiånog si-
stema, visok stepen makro-ekonomske i politiøke stabilnosti, bile su najuspeå-
nije u privlaøewu stranog kapitala. U zemqama u kojima su strukturne promene
odlagane, zabeleÿen je simboliøan priliv stranih investicija. U tom smislu, na-
åa zemqa treba da krene odluøno i ubrzano u preduzimawe radikalnih ekonom-
skih reformi-posebno privatizacije. Privatizacija mora da bude usklaæena i
primerena naåoj ekonomskoj situaciji. Ona mora biti u funkciji sanirawa na-
åe privrede. Tako õe biti otkloweno vrlo visoko uøeåõe druåtvene i drÿavne
svojine u ukupnoj imovini i privrednoj aktivnosti zemqe. Naåa zemqa postaõe
atraktivna za strane investitore samo ako krene putem sveobuhvatnih i konzi-
stentnih reformi.

12. Slu~aj ameri~ke kompanije “Coliers” koja mesecima ~eka dozvolu za izgradwu objekta na
Slaviji. 


