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Strana ulagaña

pravno-institucionalni okvir za strana ulagaña u SRJ

I Uvod

Pravni propisi o ulagañu stranog kapitala predstavçaju okvir i osnov za
ulagañe stranog kapitala, jer se time kreira pravna sigurnost koja je od posebne
vaÿnosti za stranog partnera. 

Strane investicije nose sobom nove tehnologije, novi naøin upravçaña i no-
ve metode distribucije proizvoda øime se postiÿe brÿi prodor na nova trÿiå-
ta. Strane investicije takoæe doprinose brÿoj tehniøko-tehnoloskoj opremçe-
nosti., aktivirañu rudnih i prirodnih bogatstava, poveõañu izvoza, smañeñu
stope nezaposlenosti i poveõañu ÿivotnog standarda stanovnistva. Sve ovo, kao
i porast trÿiåne ponude, konkurentnosti na trÿiåtu i ekonomska moderniza-
cija predstavçaju jak motiv za zemçe korisnice kapitala da uøine postupak stra-
nih ulagaña liberalnim. Sa druge strane, osnovni motiv stranog lica za plasman
kapitala je ostvarivañe velike profitne stope, kao i proåireñe proizvodñe,
transfer spopstvene tehnologije i otvarañe novih trÿiåta1).

1. Viåe o ovome, Dr. Miroslav Paunoviõ, Moguõa poboçåaña sistema i prakse stranih

ulagaña u nas, "Pravo i privreda", br. 5-8/97, str. 329-340
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II Uslovi za strana ulagaña

Transformacija i formirañe uslova za priliv stranog kapitala podrazu-
meva obezbeæeñe odreæenih mera, a pre svega:

a/ stabilna politiøka situacija u zemçi pa øak i u åirem regionu. Poslovno
okruÿeñe koje je podsticajno za investicije, ne meña se samo reformama na prav-
no-institucionalnom planu, nego u velikoj meri zavisi od politiøkih odluka
vlade i drÿavne administracije. Nivo priliva stranog kapitala uslovçen je kva-
litetom poslovnog okruÿeña, ñegovom stabilnosõu i predvidçivoåõu poslov-
nog ambijenta;

b/ sigurnost i stabilnost pravnih propisa, kao i vladavina zakona i efika-
sno pravosuæe. Strani ulagaøi zahtevaju konzistentnost pravog reÿima u celini,
neprotivreøost pravnih normi, transparentnost pravnog sistema, odnosno mo-
guõnost ñegovog sagledavaña u celini, kao i konstantnost pravne regulative i
ñena neizmençivost, koja õe mu obezbediti garanciju za uloÿeni kapital i
ostvarenu dobit. 

Predmet analize pravnih propisa stranog investitora biõe usmerena pre
svega na sledece oblasti2):
• propisi koji se tiøu prava stranih ulagaña (za investitore koji su za-

interesovani da ulaÿu u odreæene oblasti – ulagañe u banke, osigura-
vajuõe organizacije, slobodne zone – posebno reÿim stranih ulagaña
koji je za te oblasti propisan);

• pravila o trgova~kim druåtvima, odnosno statusu preduzeõa, sistem
zaåtite poverilaca u odnosu na duÿnike, propisi o prestanku preduze-
õa – o prinudnom poravnañu, steøaju i likvidaciji;

• devizni i spoçno trgovinski reÿim (posebno pravila o trasferu dobi-
ti repatrijaciji kapitala i plaõañu prema inostranstvu, poreski, ca-
rinski i spoçno trgovinski sistem u celini);

• pravni propisi koji se odnose na postupak privatizacije (od postupka
privatizacije moÿe zavisiti i odnos prema investicijama u celini,
posebno onim iz inostranstva);

• radno pravo (pravo radnika, prava, obaveze i odgovornosti poslodavaca
prema radnicima, kao i odnos izmeæu poslovodstva i sindikata, a naro-
øito propisi kojima se reguliåe pitañe zapo{çavaña i boravka rad-
nika);

• pravo intelektualne svojine (ovo je øesto pokazateç koliko je odreæe-
ni pravni sistem savremen i podoban za strana ulagaña);

• stvarno pravo (moguõnost i obim sticaña prava svojine na nepokretno-
stima stranih pravnih i fiziøkih lica);

• meæunarodno privatno pravo (sistem reåavaña sporova sa stranim
elementom – nadleÿnost domaõih sudova, moguõnost ugovaraña arbi-

2. Dr. Miroslav Paunoviõ, Privlaønost pravnog reÿima za strane direktne investicije

(elementi za analizu), "Pivrednik" br. 125, 15/12/01 
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traÿe /domaõe ili strane/, moguõnost izvråeña stranih sudskih ili
arbitraÿnih odluka, merodavno pravo); 

• fiskalno pravo (finanskijski podsticaji, oslobaæañe od plaõaña po-
reza, garantovañe cena odreæenih usluga i proizvoda);
v/ makroekonomska stabilnost kao uslov uspe{ne slobodne trgovine i potpu-

ne otvorenosti u meæunarodnim odnosima;
g/ åiroka podråka procesa transformacije (åto õe se obezbediti i izradom

adekvatnog socijalnog programa i zaåtitom najsiromaånijih slojeva stanovniå-
tva).

III Pojam stranog ulagaøa

Pod stranim ulagaøem, po Zakonu o stranim ulagañima3) podrazumeva se :
• strano pravno lice sa sediåtem u inostranstvu,
• strano fiziøko lice, 
• jugoslovenski drÿavçanin sa prebivali{tem odnosno boravi{tem u

inostranstvu duÿim od godinu dana.
Dakle, u novom Zakonu o stranim ulagañima kao kriterijum odreæivaña na-

cionalne pripadnosti pravnog lica odabran je kriterijum sediåta, a za fiziøko
lice prebivaliåte odnosno sediåte u inostranstvu. Na ovaj naøin je pod pojmom
stranog ulagaøa, pored stranog drÿavçanina, obuhvaõen i jugoslovenski drÿav-
çanin sa prebivali{tem odnosno boraviåtem u inostranstvu. Ograniøeñe u
pogledu sticaña svojstva stranog lica jugoslovenskom drÿavçaninu samo u slu-
øaju boravka u inostranstvu najmañe od godinu dana, uvedeno je da bi se spreøilo
da domaõa lica kapital ostvaren u Jugoslaviji iznesu privremeno u inostranstvo
i ponovo ga uloÿe, koristeõi povlastice koje su predviæene za strane ulagaøe4).
Novina Zakona o stranim ulagañima je da preduzeõa u zemçi koja su osnovala
strana lica ili u kome strani ulagaø ima veõinsko uøeåõe nemaju svojstvo stra-
nog ulagaøa, dobit koju oni ostvare predstvaça domaõi kapital i reinvestirañe
tako steøene dobiti ima isti tretman kao i ulagañe dobiti bilo kog drugog do-
maõeg preduzeõa, s tim åto strani ulagaø moÿe dobit koju je ostvario poslova-
ñem preduzeõa ponovo uloÿiti u osnivañe drugog preduzeõa i tako obezbediti
povlastice po osnovu stranog ulagaña. 

IV Oblici stranih ulagaña

Strana lica mogu, radi obavçaña delatnosti u Jugoslaviji, ulagati sredstva
u preduzeõa i druge oblike organizovaña za obavçañe delatnosti ili usluga i
osnivati preduzõe i druge oblike organizovaña za obavçañe delatnosti i usluga

3. "Sl. List SRJ", br. 3/2002, øl. 2
4. Dr. Dijana Markoviõ-Bajloviõ, Novi Zakon o stranim ulagañima, "Privrednik", broj

128, 31/01/02
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u skladu sa Zakonom o stranim ulagañima, Zakonom o preduzeõima i drugim sa-
veznim i republiøkim zakonima. Svaki od oblika investirwa pruÿa odreæena
prava, ali nameõe i odreæene obaveze. I odgovornost ulagaøa je razliøita u sva-
kom od ovih subjekata.

Postoje razliøite klasifikacije oblika stranih ulagaña, u zavisnosti od
kriterijuma koji se uzima kao merodavan. Pojedini autori dele oblike stranih
ulagaña u tri grupe: svojinski ili korporativni oblici koji podrazumevaju
osnivañe sopstvenih preduzeõa ili dela preduzeõa, ugovorni oblici, gde je stra-
nim licima omoguõena kupovina preduzeõa ili dela preduzeõa u procesu privati-
zacije i posebni oblici stranih ulagaña, kao åto su koncesije, B.O.T. poslovi,
slobodne carinske zone, koji mogu predstavçati veoma vaÿan oblik stranih ula-
gaña5).

Druga grupa autora deli strana ulagaña na direktna i portfolio ulagaña.
Direktna ulagaña mogu biti :

• korporativna (equity) ulagaña i to: a) osnivañe preduzeõa u potpunom
vlasniåtvu inostranog investitora, b) osnivañe preduzeõa od strane
stranog investitora i ñegovih domaõih i stranih partnera, v) dokapi-
talizacijom sopstvenog preduzeõa, g) otkupom udela u kapitalu predu-
zeõa bez ñegovog ukupnog uveõaña.

• ugovorna ulagaña stranog kapitala – ovde je reø o zajedniøkom poduhva-
tu (joint venture).

Portfolio strana ulagaña mogu biti : 

• neposredna - kada se strani investitor pojavçuje direktno na trÿiåtu
zemçe u kojoj ulaÿe i investira i

• posredna - kada investitor ulaÿe u svojoj zemçi kupujuõi akcije fondo-
va koji potom investiraju kapital u drugoj zemçi ili kada investitor
kupuje domaõe hartije od vrednosti koje su emitovane na bazi stranih
hartija. 

Osnovna razlika izmeæu direktnih i portfolio ulagaña je åto se direk-
tnim ulagañima ostvaruje aktivno uøestvovañe u upravçañu projektom i raspo-
deli dobiti ili gubitaka koji iz ñega proisteknu. Portfolio ulagaña u korpo-
rativne hartije od vrednosti po pravilu ne obezbeæuju pravo na kontrolu i
upravçañe preduzeõem u koje se ulaÿe kapital6). 

Strano (pravno i fiziøko) lice moÿe osnovati sopstveno preduzeõe, osnova-
ti preduzeõe sa drugim stranim licem bez uøeåõa domaõih partnera i osnovati
meåovito preduzeõe sa domaõim (pravnim i fiziøkim licem). Strano lice moÿe
kupiti domaõe preduzeõe, odnosno ñegov deo ili akcije preduzeõa u skladu sa za-

5. Dr. Dragana Radenkoviõ-Jociõ, "Strane investicije u zemçama u tranziciji", Zaduÿbina
Andrejeviõ, Beograd, 1997.

6. Mr. Danijel Pantiõ, Izazovi reformi pravno-institucionalnog okvira za strana ula-

gaña u SRJ, http://www.emins.org/aktivno/projekti.
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konom, øime preduzeõe postaje sopstveno preduzeõe stranog lica ili meåovito
preduzeõe sa aspekta porekla kapitala.

Strano lice moÿe ulagati sredstva u postojeõe domaõe preduzeõe, na osnovu
posebnog ugovora zakçuøenog sa tim preduzeõem, a za namene realizacije odreæe-
nog zajedniøkog poslovnog poduhvata. Uticaj stranog lica na upravçañe preduze-
õem u koje je uloÿio sredstva ograniøen je samo na onaj deo poslovaña preduzeõa u
koji je uloÿio sredstva, åto se reguliåe ugovorom o ulagañu. Ugovorom o ulaga-
ñu se reguliåe i povraõaj uloga stranom licu, poåto je ulagañe vremenski ogra-
niøeno. 

Kod osnivaña preduzeõa odnosno ñegove kupovine, strano lice postaje vla-
snik preduzeõa i uloÿena sredstva dele u potpunosti sudbinu preduzeõa, a strano
lice postaje preduzetnik.

Strani ulagaøi mogu prema vaÿeõem Zakonu o preduzeõima osnovati preduze-
õa kao: akcionarsko druåtvo (a.d), druåtvo sa ograniøenom odgovornoåõu
(d.o.o.), komanditno druåtvo (k.d) i ortaøko druåtvo (o.d).

Ortaøko druåtvo se osniva ugovorom dva ili viåe fiziøkih lica koja obav-
çaju delatnost pod zajedniøkom firmom. Ølanovi ortaøkog druåtva su neograni-
øeno odgovorni za obaveze druåtva. Svaki ølan druåtva supsidijarno odgovara
svojom imovinom za obaveze druåtva. Drugaøija odgovornost se ne moÿe ugovori-
ti. U sluøaju neispuñeña obaveza druåtva svi ølanovi odgovaraju kao solidarni
duÿnici.

Komanditno druåtvo se osniva ugovorom koji zakçuøuju dva ili viåe lica u
ciçu obavçaña delatnosti pod zajedniøkom firmom. Najmañe jedno lice – osni-
vaø odgovara neograniøeno solidarno za obaveze druåtva (komplementar), a ri-
zik najmañe jednog lica ograniøen je na iznos uloga (komanditor). Na ovo druå-
tvo se primeñuju odredbe Zakona o preduze}ima koje se odnose na ortaøko druå-
tvo, osim u sluøajevima drugaøije definisanim ovim Zakonom. 

Akcionarsko druåtvo se osniva radi obavçaña odreæene privredne delat-
nosti. Osnovi kapital druåtva je utvræen i podeçen na akcije odreæene nomi-
nalne vrednosti, øiji zbir øini osnovni kapital akcionarskog druåtva. To je dif-
ferentia specifica po kojoj se akcionarsko druåtvo razlikuje od drugih vrsta pri-
vrednih druåtava. Akcionar ima pravo da uøestvuje u upravçañu druåtvom i u
raspodeli dobiti druåtva srezmerno broju akcija koje poseduje. Imovina akcio-
nara i akcionarskog druåtva su odvojene, tako da akcionar ne odgovara za obaveze
koje je druåtvo preuzelo u pravnom prometu. Osnovni kapital druåtva podeçen
je na delove koji su predstavçeni hartijama od vrednosti koje se mogu prenositi
sa jednog lica na drugo.

Druåtvo sa ograniøenom odgovornoåõu osnivaju pravna i fiziøka lica koja
ne odgovoraju za obaveze druåtva, a snose rizik za poslovañe druåtva do visine
osnovnog uloga. Osnovni kapital druåtva øine ulozi osnivaøa, koji ne mogu biti
izraÿeni u akcijama. U druåtvu sa ograniøenom odgovornoõu viåe lica mogu bi-
ti vlasnici jednog udela. U ovom sluøaju oni se smatraju jednim ølanom koji svoja
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prava ostvaruju preko zajedniøkog predstavnika, a za obaveze odgovaraju solidar-
no. Broj ølanova druåtva ograniøen je na 30. Odredbe zakona koje se odnose na ak-
cionarsko druåtvo shodno se primeñuju i na ovu formu privreæivaña7). 

U praksi, strani ulagaøi se uglavnom odluøuju za osnivañe preduzeõa u obli-
ku druåtva sa ograniøenom odgovornoåõu8).

U Zakonu o stranim ulagañima se utvræuje da strano lice, moÿe samo ili sa
drugim stranim ili domaõim ulagaøima :

1. osnovati preduzeõe,

2. ulagati sredstva u postojeõe preduzeõe (kupovinom akcija ili udela)9).

Dakle, Zakon govori o stranom ulagañu na vlasniøkoj i ugovornoj osnovi. U
skladu sa ovo odredbom, svi vlasniøki oblici ulagaña su dozvoçeni. Strano li-
ce moÿe na teritoriji Jugoslavije osnovati preduzeõe i ulagatu u preduzeõa na
naøin i pod uslovima pod kojima domaõa lica mogu osnovati preduzeõa, odnosno
ulagati sredstva u preduzeõa øime se stranim ulagacima garantuje tzv. “nacional-
ni tretman”. 

Ulozi stranog lica mogu biti u novcu, stvarima i pravima, ali ne i uslugama,
åto je bio sluøaj do donoåeña novog Zakona. Kad je u pitañu forma stranih ula-
gaña, zakonodavac nije propisao obaveznu sadrÿinu ugovora (odluke) o osnivañu
preduzeõa odnosno ugovora o ulagañu, åto znaøi da se zakonodavac opredelio za
primenu naøela autonomije voçe ugovornih strana. Ñima je omoguõeno da veliki
broj pitaña iz meæusobnih odnosa samostalno ureæuju. Zakonom se definiåu ok-
viri saradñe. Sve ostalo prepuåteno je voçi samih partnera. 

Najveõa prednost novog Zakona o stranim ulagañima je nesumñivo pojedno-
stavçeñe procedure prilikom registracije stranih firmi. Ukinuta je obaveza
prethodnog registrovaña stranih ulagaña u Saveznom ministarstvu za ekonom-
ske odnose sa inostranstvom. Od sada, strana ulagaña kojima se osniva novo pre-
duzeõe odnosno stiøu vlasniøka prava na postojeõem preduzeõu õe se registrovati
kod nadleÿnog suda u postupku predviæenom za upis preduzeõa u sudski registar, a
sud je obavezan da o tome obaveåtava Savezno ministarstvo za ekonomske odnose
sa inostranstvom10). 

Zakon o stranim ulagañima11) predviæa za strane ulagaøe dva posebna oblika
investiraña kapitala:

a. davañe koncesija za koriåõeñe prirodnog bogatstva, dobra u opåtoj upo-
trebi ili za obavçañe delatnosti od opåteg interesa u skladu sa zakonom,

7. Viåe o ovome, Prof. Dr. Mirko Vasiçeviõ, Preduzeõa u formi privrednog druåtva,
str. 58-155, "Poslovno pravo", Savremene administracija, 1999

8. http://www.carinsktraifa.com/propisi/ostali/zakon o stranim ulagañima.htm
9. Zakon o stranim ulagañima ("Sl. list SRJ", br. 3/2002)
10. Dr. Milan. R. Kovaøeviõ, nezavisni konsultant za strana ulagaña pri Vladi RS, O novom

Zakonu o stranim ulagañima, http://www.yugohelp.com/vesti/v0112202.php
11. Zakon o stranim ulagañima ("Sl. list SRJ", br. 3/2002) øl. 5
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b. dobijañe odobreña za izgradñu, iskoriåõavañe i transfer (B.O.T. poslo-
vi – build, operate and transfer) odreæenog objekta ili postrojeña.

Na ovaj naøin omoguõeno je stranom licu da putem posebnih oblika ulaÿe u
privredu Jugoslavije. Zakon o stranim ulagañima sadrÿi samo deklarativno na-
voæeñe ovakvih oblika ulagaña dok je u nadleÿnosti republika da odrede bliÿe
uslove za sticañe koncesije, postupak ñenog odobravaña i trajañe koncesijskog
ugovora12). 

Za stranog ulagaøa je od znaøaja i moguõnost ulagaña u slobodne zone, jer mu
je omoguõeno i garantovano slobodno ulagañe kapitala na podruøju zone, tran-
sfer dobiti i retransfer uloga. Takoæe i uvoz i izvoz robe i usluga u zoni su
slobodni. Na robu koja je nameñena obavçañu delatnosti u zoni ne plaõa se ca-
rina i druge uvozne daÿbine13). 

V Prava stranih ulagaøa

Prema Zakonu o stranim ulagañima strani ulagaø uÿiva sledeõa prava:
1. sloboda stanog ulagaña - Zakonom o stranim ulagañima daje se pravo stra-

nom ulagaøu da osniva odnosno ulaÿe u preduzeõa za obavçañe svih vrsta delat-
nosti radi sticaña dobiti. Jedino ograniøeñe je predviæeno   øl. 19 Zakona o
stranim ulagañima, u kome se navodi da strani ulagaø ne moÿe osnovati sam ili
sa drugim stranim ulagaøem preduzeõe u SRJ u oblasti priizvodñe i prometa
oruÿja, niti to moÿe uøiniti na podruøjima koja su u skladu sa zakonom odreæena
kao zabrañena zona osim sticaña mañeg uøeåõa u upravçañu preduzeõem; 

2. nacionalni tretman;
3. pravna sigurnost i pravna zaåtita i zaåtita prava steøenih povodom ula-

gaña. Ulog stranog ulagaøa i imovina preduzeõa sa stranim ulogom ne moÿe biti
predmet eksproprijacije ili drugih mera drÿave sa jednakim dejstvom, osim kada
je zakonom ili na osnovu zakona utvræen javni interes ali uz plaõañe naknade.
Takoæe se propisuje da naknada u sluøaju eksproprijacije mora odgovarati tr-
ÿiånoj vrednosti predmeta eksproprijacije i da se naknada mora isplatiti bez
odlagaña u konvertibilnoj valuti, kao i da se moÿe transferisati u inostran-
stvo;

4. slobodan transfer dobiti i imovine - stranom ulagaøu je garantovano pra-
vo konverzije domaõe valute u stranu konvertibilnu valutu radi plaõaña koja su
vezana za strana ulagaña. Preduzeõe sa stranim ulogom moÿe stranu valutu drÿa-
ti na deviznom raøunu banke i tim sredstvima slobodno raspolagati;

5. slobodan transfer dobiti i imovine - stranom ulagaøu se garantuje da po
izmireñu obaveza u skladu sa domaõim propisima, izvråi transfer u inostran-
stvo svih finansijskih sredstava koja su vezana za strano ulagañe, a posebno:

12. Zakon o koncesijama RS ("Sl. glasnik" 20/97, 22/97, 25/97) i Zakon o koncesijama RCG (Sl.
RCG br. 13/91)

13. Zakon RS o porezu na dobit korporacija, "Sl. Glasnik RS" br. 43/94 i 53/95
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• ostvarenu dobit,
• imovinu koja mu pripadne posle prestanka preduzeõa sa stranim ulo-

gom, odnosno na osnovu prestanka ugovora o ulagañu,
• iznose dobijene od prodaje akcija ili udela preduzeõa sa stranim ulo-

gom,
• iznose dobijene po osnovu smañeña osnovnog kapitala preduzeõa sa

stranim ulogom,
• dopunske uplate,

6. naknade po osnovu eksproprijacije i drugih drÿavnih mera;
7. upravçañe preduzeõem;
8. povoçniji tretman - ukoliko meæunarodni ili bilateralni sporazum zak-

çuøen izmeæu SRJ i drÿave stranog ulagaøa, za stranog ulagaøa predviæa povoç-
nij tretman od onog koji je predviæen Zakonom, primeñivaõe se tretman pred-
viæen tim sporazumom;

9. pravo na voæeñe poslovnih kñiga – preduzeõe sa stranim ulogom je duÿno
da vodi poslovne kñige i sastavça raøunovodstvene izveåtaje u skladu sa jugo-
slovenskim propisima. Ono ima pravo da vodi i paralelno kñigovodstvo u skla-
du sa meæunarodno prihvaõenim raøunovodstvenim i revizorskim standardima14). 

VI Podsticaj stranih ulagaña

Zakon o stranim ulagañima propisuje pravila koja imaju za ciç privlaøeñe
stranih ulagaña. To su pre svega:

a) sloboda uvoza – strani ulagaø ima pravo na slobodan uvoz stvari koje pred-
stavçaju ñegov ulog, pod uslovom da se poåtuju propisi koji reguliåu zaåtitu
ÿivotne sredine. Znaøajna novina novog Zakona o stranim ulagañima je izostav-
çañe uslova da oprema koju strani ulagaø uvozi po osnovu svog uloga mora biti
nova;

b) poreske i carinske olakåice;
v) carinska osloboæeña - uvoz sredstava stranog ulagaøa na ime uloga u pre-

duzeõe, slobodan je, osloboæen plaõaña carina i poreza, s tim da se ovo pravilo
ne odnosi na putniøke automobile, automate za zabavu i igre na sreõu. Pravo ko-
riåõeña ovog carinskog osloboæeña odnosi se i na preduzeõe sa stranim ulogom
do visine novøanog dela stranog uloga u roku od dve godine od dana registracije
ulagaña. Praktiøno, preduzeõe moÿe da iskoristi obavezni deo osnivaøkog ulo-
ga stranog ulagaøa za uvoz potrebne opreme bez carina; 

g) preduzeõe sa ulogom stranog lica vråi slobodno plaõañe u poslovañu sa
inostranstvom u skladu za Zakonom o deviznom poslovañu;

d) devize unete kao osnovaøki ulog, ili koje ostvari u poslovañu sa ino-
stranstvom strani investitor moÿe drÿati na deviznom raøunu kod ovlaåõene

14. Dr. Çubiåa Dabiõ, Strane direktne investicije u SRJ http://www.yubusiness.co.yu/
econom/2a.htm
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banke i ñima slobodno raspolagati u skladu sa ugovorom, odn. odlukom o osniva-
ñu;

|) transfer sredstava stranog lica u inostranstvo po izmireñu svih dospe-
lih obaveza u Jugoslaviji slobodan je po osnovu: povraõaja uloga, repatrijacije
udela u neto imovini preduzeõa, po prestanku rada preduze}a ili prodaje u skladu
sa ugovorom, ili osnivaøkim aktom15). 

VII Ograniøeña stranih ulagaña

Ograniøeña sa kojima se strani ulagaøi susreõu na bilo kom stranom tr-
ÿiåtu mogu biti razliøita. Generalno govoreõi, ona se mogu svrstati u tri
osnovne grupe. 

Prvu grupu bi øinile prepreke koje strane investitore postavçaju u druga-
øiji poloÿaj od domaõih ulagaøa u smislu ograniøavaña ñihovih prava u pogledu
poreskog tretmana, administrativnih barijera kod transfera dividendi i kapi-
talne dobiti van zemçe itd. Kao najveõi nedostatak novog Zakona o stranim ula-
gañima eksperti istiøu nemoguõnost osnivaña ogranka inostrane kompanije u
Jugoslaviji. Zapravo, inostrani investitor moÿe da osnuje iskçuøivo svoju fi-
lijalu u Jugoslaviji koja predstavça posebno pravno lice. Ovakvo reåeñe sigur-
no moÿe imati negativne posledice na strana ulagaña, ako se ima u vidu da svaki
stranac nastoji da legalno minimalizuje svoje poreske obaveze izborom oblika
poslovne jedinice. Kod nas je izbor sveden na posebno pravno lice – filijalu.

Druga grupa ograniøeña su tzv. posredna ograniøeña koja se sastoje u nepouz-
danim finansijskim izve{tajima, neadekvatnim raøunovodstvenim standardima,
neefikasnoj kontroli ñihove taønosti i neefikasnim poreskim propisima, sa
zemçama iz koje dolazi investitor, odnosno evropskim i svetskim standardima. 

U treõu grupu ograniøeña spadaju ekonomska nestabilnost i nepostojañe ili
neusaglaåenost pravnih propisa. Investitori kada donose odluku da li da ulaÿu
kapital u neku zamçu, analiziraju stabilnost cena i poreskih stopa, koji su rele-
vantni kriterijumi za ulagañe stranog kapitala. 

Pojedini struøñaci istiøu da ograniøeñe samo po sebi predstavça i posto-
jañe Zakona o stranim ulagañima, koji kada jugoslovenska ekonomija zaista pre-
raste u otvorenu privredu neõe biti ni potreban16). 

Novim Zakonom o stranim ulagañima uspostavça se pravni okvir reÿima
otvorenog za strana ulagaña, a domaõi propisi o stranim ulagañima se na ovaj
nacin usaglaåavaju sa propisima zemaça sa razvijenim trÿiånim privredama. 

15. Prof. Dr. Vladimir Stoiçkoviõ, Meæunarodno privredno pravo, "Strane investicije",
str. 84-95.

16. http://www.ekonomist.org.yu.
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VIII Perspektive stranih ulagaña u Jugoslaviji

Uspeåan razvoj savremene privrede nemoguõe je zamisliti bez meæunarodne
privredno-finansijske saradñe. Ova saradña je naroøito vaÿna za zemçe u tran-
ziciji, jer doprinosi brÿoj industrijalizaciji, brÿem privrednom razvoju i
uspeånijem ukçuøivañu u meæunarodnu podelu rada. 

Situacija u kojoj se nalazi privreda Jugoslavije nameõe obavezu usmeravaña
ekonomije na intenzivo ukçuøivañe u meæunarodne ekonomske odnose. Da bi se
obezbedio zadovoçavajuõi privredni razvoj, Jugoslavija se u nedostatku domaõe
akumulacije kapitala mora opredeliti za privlaøeñe stranog kapitala. Otpoøi-
ñañe realizacije nekoliko znaøajnih projekata imaõe pozitivne posledice na
øitavu privredu kroz dinamizirañe aktivnosti u svim ñenim segmentima. 

U savremenom razvoju privrede Jugoslavije inostrane investicije su poten-
cijalno najvaÿniji izvor za priliv inostranog kapitala. On se bazira na razvija-
ñu saradñe sa firmama iz razvijenih zemaça, pre svega sa multinacionalnim
kompanijama. Bez obzira åto ova moguõnost izgleda neograniøena, da bi se ona
stavila u funkciju domaõe privrede potrebno je sprovesti niz predradñi, pre
svega donoåeñe takvih propisa o ulagañu stranog kapitala kojima õe se domaõa
privreda strancu uøiniti atraktivnom da u ñu uloÿi svoja sredstva. Pored toga
proces stranih ulagaña zavisiõe i od toga koliko õe aktuelna vlast biti uspeå-
na u suzbijañu visokog nivoa korupcije, obezbeæeña efikasnog i pouzdanog pra-
vosuæa, reforme sistemskih zakona i ñihove efikasne implementacije, obez-
beæeñe sigurnosti zagarantovanih prava, spreøavañe nestabilnosti prouzroko-
vanih øestim promenama vlade, davañe odreæenih privilegija inostranim ulaga-
øima kao podsticaj za ulagañe kapitala u naåu zemçu, kao i garanacije za uloÿe-
ni kapital. Ovo pogotovu kada se ima u vidu da kompanije iz razvijenih zemaça
plasiraju kapital tamo gde su uslovi povoçniji, gde je veõi stepen sigurnosti
ulagaña i gde postoje veõe moguõnosti za prisvajañe profita. Ulagañe stranog
kapitala doveåõe do znatnog oÿivçavaña privredne aktivnosti, uvoæeña nove
tehnologije, smañeña nezaposlenosti u graæevinarstvu i drugim privrednim gra-
nama, ukçuøivaña u evropske i svetske tokove distribucije robe, znaña i kapi-
tala åto podrazumeva i prodor na nova trÿiåta i iskorisõavañe sopstvenih
razvojnih potencijala. Zbog svega toga, stvarañe pogodne investicione klime,
kroz promene na politiøkom, pravnom i ekonomskom planu, ima primaran znaøaj
za buduõi razvoj jugoslovenske privrede.


