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Mp IIpeopaz Ilseiuxosuh,
acuciueniu 3a upeomeid MehynapooHo mpzo68uHncko upaso,
IlIpasnu gpaxyauieiu, Huw

Pu3unu nogooHu 3a u3nasame rapanuje MIGA
(MyaTuiaTepaiiHa areHiyja 3a rapaHnToBambe HHBECTHIHja)

YBoj

OcHoB HacTaHka MynTiiaTepallHe arcHIyje 3a TapaHTOBambe MHBeCTULHja (Y
fajbeM TeKCTy “AreHipja”) je KOHBEHIja O HEHOM OCHI/IBaH)yl). TekcT KOHBEHIHjE
ycarnatuet je of crpade Casera rysepHepa Cercke 6aHke 11. okroopa 1985. roguse y
Ceyny. Ha cHary je crymuna 12. anpuna 1988. rogune. Jyrocnasuja je 6una 77. 3emba
koja je notoucana Konsernyjy. COPJ je mouetkom 1991. rogune nonHena 3akoH O we-
HOj patudukaiyju 1 o6jasmwia ra. Parucgukanuja Huje 6una npumsbeHa of, crpane Ca-
BeTa ryBepHepa AreHiyje, 300T cTaBa 0 HepU3HaBamwy Jyrociasyje. 2

AreHiyja je ocHOBaHa fa 01 Mofip:Kana MHBECTHIIMje yeMepeHe Ka 3eMibaMa y pas-
BOjy, @ OCEGHO MpUBaTHe HHBecTHIje.>) FbeHa aKTHBHOCT KOMILTEMEHTAPHA je HaI-

1. Esxrnecku Ha3uB KoHBeHIHje je “Convention establishing the Multilateral Investment Guarantee
Agency”. Tekct KOHBeHIUje MOxKe ce Hahu Ha Bue pasnununtux world wide web cajrosa, momyT
www.miga.org uiam www. lexmercatoria.org. IHTerpanna Bep3uja gaTa je u y Kiu3u Mopaxuma
Iuxare (Shihata, Ibrahim), MIGA and Foreign Investment, Martinus Nijhoff Publischers, 1988.

2. Iloparak HaBemeH mnpema [a6uwh, Jby6mma, M3sopu mehyHapoOHo?Z iipueailiHoZ iipasa o
CHIpaHuM UpueailiHum OupexitiHum uHeecitiuyujama, "Ctpann nmpaBHE XuBoT", 6p. 1-3/1996,
Beorpagp, Ha ctp. 124. IIpema noganuma u3 pebpyapa 2002. rogune (www.miga.org) , MIGA nma
154 3emspe unanune. Opn Tor 6poja, 132 cy 3eMibe y pa3Bojy, JOK Cy 22 pa3BHjeHE JpxKaBe.
IIpema uctim nopganmma, CP Jyrocnasuja Hasasu ce y mpolecy “HCIyHaBama yciIoBa 3a IPUCTY-
name”.
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OHAJIHAM W PETMOHAJIHIM NIPOrpamMuMa TMOfpIIKe CTPaHNM HMHBECTHIMjaMa, Kao U Jie-
JIATHOCTY TPUBATHAX OCATYPaBayva.

MIGA je unanuna I'pyne Ceetcke Banke.>) Hhena akTHBHOCT [OIyHA je Jeamby
Mebynaponse 6anke 3a 0GHOBY W pa3Boj, MebyHaponHe hrHaHCHjcKe Kopropamyje 1
Apyrux MebhyHapoaHUX (DMHAHCHJCKAX WHCTUTYIH].

Cepumrre Arennuje ce Hanasu y Baimnrtony (CAJL). Ha pap u ogmyke MIGA He
YTHIY OKOHOCTH IONATHYKOT KApaKTepa Koje ce THHY ApyKaBa "IAHAIA KOHBEHIje.)

Opranu AreHigje cy MpeJiceTHNK, CaBeT TyBepHepa 1 ofoop aupekTopa. OHa pa-
criojiaxke ¥ 0co0JbeM KBATU(PUKOBAHUM 32 MPYKaHe CTPyUYHEe TOMOhH Y CIIPOBObEHmY
WeHnx akTuBHOCTH. CTPYKTypa OopraHa, OpraHu3alyja i HadlH yIpaBbamba ATCHIH-
jOM KOHIIUITIPAHH Cy TIpeMa MOJIETY IIPAUMEELEHOM Y IpyruM MebyHapoaHiM (prHaHCH]-
CKUM OpraHmsainujama, moce6Ho y MebyHapoiHoj GaHiy 3a OGHOBY U pa3Boj.

ITopen koHBeHIMje O OcHUBakY Arerimje, pag MIGA ypebeH je u qpyrum akTiMa:
Operational Regulations9), By- Laws!?), Rules of Procedure'!), Financial Regulationslz).
CanpxvHa OBUX U3BOpa KOMILIEMEHTApPHA je TeKCTy KoHBeHIumje. Off 3Hauaja je U 3Ba-

3.  Bupu craB 1. u 2. npeam0Oyne koHBeHIHje. Mfieja 0 ycTaHOBIbaBawy arcHIHje 3a OCHTypame
MHBECTHIIMja HACTalla je y MefleCeTUM rofiMHaMa MpOoILIor Beka. [ToKyIIaju meHe peanusanyje
BpILIEHH cy Yy okBUpY MebyHaponne 6aHke 3a OGHOBY M pa3Boj, y nepuoay usmeby 1962-1972.
ropuHe. Bumre o ucropujaty Hactanka MIGA vy : Punpnep, Xenr, (Rindler, Heinz), "Der Schutz
von Auslandsinvestitionen durch die MIGA", Wien, 1999, str. 54-59.

4.  Bupu ct. 4. npeamOyiie KOHBEHIHjE.

5. Y “I'pynmy Cetcke 6anke” cnapiajy Mebynapogna 6anka 3a o6HoBY 1 pa3Boj (IBRD), Mebynap-
OofHO yrpyxXemwe 3a pa3Boj (IDA), Mebynaponna ¢dunancujcka xopnopanuja (IFC) u MIGA.
Bume o mpuponu ogHoca mHCTHTYyIMja wiaHuna I'pynme CeeTcke OaHke BupeTH y: [1oTOYHUK,
Wuec, "Die Multilaterale Investitions-Garantie-Agentur (MIGA)", Miinchen, 1999, ctp. 19-27.
HageneHo feno ce, 3a pa3iuKy Off APYIHX MOHOrpad)CKUX pajoBa, 0ABH HCKIbYYMBO jaBHO-
MpaBHUM aclleKTHMa OpraHu3anyje u pajga AreHuyje.

6.  Bupu ui. 2. cr. 1. KOHBeHIHje.

7.  Bupu un. 34. koHBeHnuje. YnaHuue KOHBEHIHje Cy Ap>KaBe Koje Cy NPUXBATUIE U PATU(DUKOB-
alle \beH TeKcT. [IpucTyn areHiuju rapaHToOBaH je CBUM JipxKaBaMma wWiaHunama MebyHapoaHe
6aHKe 3a 0OHOBY U pa3Boj u llIBajiapckoj, YKOIMKO UCIYyHE yCIOBe MpefBubeHe KOHBEHINjOM
(BuAM 4. 4 a KOHBEHIY)E).

8. Mab6wuh, op. cit, crp. 127. McupnHO O CTPYKTypH OpraHa AT€HIHUje W HUXOBO] HAIJICKHOCTH
BupetH y: llluxara, op. cit, crp. 293-318; Punpmep, op. cit, str. 59-65; [loTounuk, op. cit, str.
41-122.

9. “Operational Regulations” noHeo je ogbop pupekropa. OBuM nmpapunuma paspabyjy ce Hopme
KOHBEHIIHje YHja je cagp>KrHa YOIIITeHa U KOl KOjUX IIOCTOjH MOTYhHOCT pa3nuuuTe HHTEpIpe-
tanuje. CeM Tora, Ipolefypa BHIX0OBe U3MEHE je[HOCTaBHH]a je Off IPOMEHEe KOHBEHIINje, YuMe
ce J1aje mpoCcTop 0AGOPY AMPEKTOpa Aa BpIIM NpedopMyianuje y cKiafy ca motpebama mpakce.
Texct Operational Regulations part je y llluxara, op. cit, cTp. 435-497.

10. “By Laws” perynuury mocTymnak ca3uBama cacTaHaKa caBeTa r'yBepHepa, Kao U ipyra npouenyp-
ajiHa muTama. JJoHOCH MX ¥ Mea caBeT ryBepHepa. IlyH tekcer par je y llluxara, op. cit, cTp.
419-428.

11. “Rules of procedure” capgp:ke mnpaBuia o NOCTYNKY ca3MBama U NPOIEAypH cacTaHaka ofdopa
mupekTopa. [IoHOCH HX U MeHa of6op nupekropa. ITyH Tekcr npaBuia aar je y llluxara, op. cit,
cTp. 428-431
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HIYHM KOMEHTap KOHBEHIWje, YHjH je IIb JIa ‘‘ONuIlle OCHOBHE KapaKTepUCTHKE U
“NOMOTHE Y MHTepIpeTanuju’” ’eHUX OIpeNOn.

1. IlojamM nMOJUTHYKOT pA3HKA

1. 1. Omure Hanomene

MIGA je ocHOBaHa ca IWbEM JIa YHAMPEIU TOKOBE CTPAHNX WHBECTUIMja n3Mehy
AprkaBa WIaHMIIA ATEHIje, a TOCeOHO MPIINB HHOCTPAHOT KaluTana y 3eM/be Y pa3-
BOjy. Y Ty CBpXy, OHa m3iaje raparmje, ' ykibyayjyhu u caocuryparba u peocurypaba,
ca I[WbEeM 3allTUTEe CTPAHUX MHBECTHIIMjA Y ipKaBaMa WIaHUIaMa Off TIOCIIEIHIIA MOJH-
THYKHX (HEKOMEPIWjaTHUX ) PA3UKA.

Pu3uk, Kao omiTa nojam, jecte MOTEHIM]aJTHA MOTYRHOCT HacTynama jorabaja Ko-
juM ce M3a3rMBa MMOBUHCKO orrehere npeny3eha i maBecturopa. lllta ce cmarpa no-
JTUTHYKUAM pI/I3I/IK0M?16

INonuTryky pu3uK je MOryhHOCT MHTEpBEHIHj€ BiIajie OHOCHO OpraHa Jip>KaBe 0-
Mah#nHa, ca TOCTIEAIIOM JIMIIIaBakh-a MHCBECTUTOPA HH-erOBHX IIPaBa, y3 NCTOBPEMEHO
cMameme BpefHocTH nHBectrmje. To je, makie, omacHoCT fja he crpaHn nHBeCTHTOP Y
Ip>kaBu oMahnHy OUTH M3JTOKEH jeJHOM HJIM BUIIIE BUJIOBA MEIIIarh-a M OMeTarba, M3Haj
HHUBOA KOjH je TMOCTOojao U KOj! je alpOKCUMHpPaH y BpeMe Kajja je MHBECTULIUja YhHbe-
Ha.l’

Y nojeguHUM pajioBEMa MoxKe ce Hahy MOKYIIIAj yKer e(pUHICamba ,,HEKOMEPIH-
jamHor pusuka“. I[Tpema Punnnepy ,,OMUTHYKY PU3HK je gorabaj moauTHIKe Ipupose,

12. “Financial regulations” ypebyjy ¢punancujcko Bobeme AreHimuje, Koje ce BpIIM Yy CKIaAy ca
IPUHINUIOM “IPOMUNILEHOr” K “06a3pHBOr” (hMHAHCH|CKOT yIpaBibama (eHr. “sound business
and prudent financial menagement”), a “y nuiby o6e36ebherma (puHaHCHjcKe cOCOGHOCTH ATeH-
je 1a OroBopu cBojuM o6ase3ama” (wi. 2. a Financijal Regulations). [Tonoc ux u Memba ogo0op
RUpEKTOpa.

13. Bwuau yBop KomeHTapa. Tekct komenTapa (y HactaBky: KomeHnTap) o6jaBbeH je y llluxara, op.
cit, ctp. 391-416.

14. Ha oBoMm Mecty noTpeGHO je 0OjacHUTH yHOTpeOy TepMHHA »TapaHIHja« M »OCHTYpPaHE«.
IIuxaTa (op. cit, crp. 333, HaoMeHa 1), o6jammaBa fja ce TEpMUHY "TapaHIyja iaje MPeXHOCT Y
OJIHOCY Ha TEpMUH “OCHTypame”, jep ce OBaj MOCIehbl yIoTpe6sbaBa 3a "03HayaBame oKprha
Hem3BecHHX jorabaja, 4mjy je BepoBaTHOhy HacTymama Moryhe o6padyyHaTH MaTeMaTHIKHAM
MeTofiaMa”, OTHOCHO KOjU Cy “MEpJbHBH YIOTPeOOM YCTAaHOBJbEHMX 3aKOHa BepoBaTHoOhe”
(IToTouHuK, op. cit, cTp. 124). 3a HEKOMepIjaTHEe pU3HKE, TaK, HE TIOCTOjH CTATUCTHYKU OCHOB
oOpauyHaBama BepoBaTHOhe HHXOBOT HACTyHama. JOII jemaH pasior 3a ynorpeby TepMHHA
“rapaHnuja” je HarjamraBame JUCKOHTHHYUTETA y OHOCY Ha IPETXOHE, HeyCIelHe OKyIIaje
OCHMBama areHIyje 3a 3alllTHTy CTPaHHX MHBECTHIHja Off MOJMTHYKUX pu3nka. Mmak, Tpeba
HaIlOMEHYTH fAa ce 4ak 1 y usBemrajuma MIGA (Bupu MIGA Annual Report 1993, ctp. 2, Hanom-
eHa 2) U3PUYUTO HarllallaBa fla ce “Kpo3 OBaj M3BEINTaj TEPMUHH rapaHIlyja I OCUTYpame YIo-
TpebibaBajy Kao CHHOHUMHK (quTUpaHo npema: IToTounuk, op. cit, crp. 124, HanmomeHa 621).

15. Bwuaum uin. 2. cT. 2. a) KOHBEeHIHje. ATeHIHj! ce NpU3Hajy U pyra “norpeGHa oBianthema” (€Hr.
“incidental powers”), “HeoIXofHa WM TOXeJbHa” (eHr. “necessary or desirable”) 3a oct-
BapUBaibe HABEICHUX IUbEBa (BUAM WI. 2. CT. 2. If KOHBEHIH]e).
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IPOY3POKOBaH apOUTpapHUM WX AUCKPAMUHATOPHIM MPOMYIITARkIMA WA aKIjaMa
BJIajie, KOjiMa Ce HaHOCH IIITeTa CTPAHOM MHBECTUTOPY M KOjIMa Ce OCTYIIA Off OIIIITe
npuxBaheHNX MpUHIMNA MehyHapogHOT npaBa”.18

1. 2. Pa3nukoBame NOJUTHYKUX H KOMepLjanHux (HI0CJIOBHUX) PU3HKA.

Kako pa3nukoBaTH KOMEpLHjaHU U HEKOMeplyjanHu pu3uk? OOaprbame MpH-
BpeJiHE eNaTHOCTH (IIPOU3BOJIHE, TProBadKe, YCITys>KHe, MHBECTHUIMOHE ), HOCH ofipebe-
HYM pHU3UK 32 TIpefy3nMada. KoMepryjaaay pysuiy THXEPEHTHH Cy CBaKOM TIOCIOBHOM
nopyxsaty. To cy norabaju unje (He)HacTymame je y JOMEHy yTuljaja yTOBOPHOT MapT-
Hepa KOoju je cy0jeKT IPUBATHOT NpaBa. TumyaH NpeicTaBHUK BpCTe je MOryhHOCT fia
YTOBOPHH NApTHEP He MCIyHW (WM UCIyHN pHaBo) CBOje o6asese!?). Pasnor Taksom
NIOHAIIIAKY MOXKe OWTH y TOMEHY Hh-eroBe KaJIKyJlalyje, Wi IMaTy IPHHYAHY TIPAPORY
(nHCOMBEHTHOCT). [laKie, KOMEPIHjaHN PYBUL Y OBOM CMICITy OOYXBaTajy Kako Jiu-
CKpEIWOHe, TaKo 1 IPUHY/HE NOTe3e NPUBATHUX Npefy3eTHIKa. OBH pU3HLH IIOCTOje 1
y YCIIOBAMA NOJIMTHYKYA cTabriTHe KimMe. Majia ce MOry jaBUTH KOJ| CBaKOT IIOCJIOBHOT
HOAyXBaTa, HACTYMajy uellthe, a fieJlyjy HHTEH3UBHIUjE, y 3eMbaMa Y pa3Bojy. Pasior To-
Me je HeJIoCTaTaK pa3BhjeHe MPaBHE M eKOHOMCKE I/IHd%](C))aCTPYKType, HHU3aK HUBO TeX-
HOJIOLIKOT pa3Boja 1 HeoOpa3oBaHa MOTpolIavka 6a3a. )

Y mpakcu je, TIOHEKajl, TEIIKO Pa3IAKOBATH MOJIATHYKE U KOMEPIUjaHe PU3H-
ke2) Opa IUCTUHKIMja Off 3Hauaja je TPWINKOM ofpebrBama cybjekTa KOju CHOCH
HITETHE MOCTIEANIE HUXOBOTI HacTymama. Ilocenye KoMepuujaHuX pU3UKa CHOCH

16. W3pa3u »MONATHYKA« WM »HEKOMEPUHUjaHA« PU3UK IPHMEIbY]y Ce KaO0 CHHOHOMH, U CITyKe
Kao TeHyCHH T0jaM 3a paTHe forabaje pa3jMuMTOr MHTEH3WTETA, jaBHOIPABHE pafibe IOMyT
eKcIpoIlpyjanyje, orpannyene Tpancgepa nodbutu u camuno (ynmopenu: llluxara, op. cit, cTp.
122; Punpnep, op. cit, crp. 123). MIGA KonseHnuja ynorpe6baBa Ha3UB ,,He-KOMEPIHUjaTHI
pu3unu” (BUAM WI. 2. a KOHBEHIMje). Y IUTepaTypH, U3pa3 “NONUTHYKY PU3UK~ OFHOCH CE CaMO
Ha forabaje W UMI-GHHIE KOjH MOTY HACTYNHTH y AP>KaBH y KOjy je MHBECTHUpaHO (IpKaBa
nomahuH nHBectunyje; exr. “host country”; Hem. “Gaststaat), aju He U 3a pU3UKe KOjH HAaCTyIajy
y Mp>KaBH TMOpeKiaa KanuTana (eHr. “capital exporting coutry”; vem. “Herkunftsstaat™). Buire y:
Linn Willams, "Political and Other Risk Insurance: Eximbank", OPIC and MIGA, Part I. OPIC
Insurance, Middle East Execuive Reports 11 (1988) 8, nHamomena 6p. 1; Punpnep, op. cit, ctp. 8.
HamoMmeHa Op. 38.

17. Kowme, ITayn (Comeaux, Paul), Kuncena, Credan (Kinsela, Stephan), "Protection foreign invest-
ment under international Law", Boston, 1997, cTp. 28, HamomeHna 6p. 46.

18. Julian Radcliffe, The Principles of Managing Political Risk and the Use of Insurance, Fariborz
Ghadar et al, "Managing International Political Risk: Strategies and Techniques", Washington DC
983, str. 98. Llutupano npema Punpnnep, crp. 7, Hanomena 6p. 32. Y nurepartypu, a u y MebyHap-
OJJHUM M3BOPHMa, 110jaM MOJIMTUYKOT PU3UKA OHOCH Ce CAMO Ha PU3UKE KOjU MOTY HACTYIIUTH Y
Ap:KaBH y KOjy je nHBecTUpaHo (Ap>kaBa fomahuH; eHr. “host country”; Hem. “Gaststaat™), anu He
U 32 pU3MKe KOjU HACTyIajy y Ap>KaBU IOpeKa KanuTana (eHr. “capital exporting coutry”; HeM.
“Herkunftsstaat™). Bume y : Linn Willams, "Political and Other Risk Insurance: Eximbank, OPIC
and MIGA", Part I: OPIC Insurance, Middle East Execuive Reports 11 (1988) 8, namomena 6p. 1;
Punpnep, op. cit, crp. 8. HanomeHa 6p. 38.

19. VY TunmuHe KOMepuyjajHe pU3MKa CHafajy M PU3UK ciabe MOTpaxKibe MPOM3BOJA WM YCIyra,
TPOILIKOBA IIPOU3BOJIHHE BUIINX Off OUEKHBAHNUX, MHCOIBEHTHOCT A00aBIbaya.
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caM IPUBPETHUK, OJHOCHO MHBECTHTOP KOJ cTpaHe HHBecTHIHje. OH TO MOXe YHMHUTH
AUPEKTHO, WY VHIUPEKTHO, IU1ahambeM Ipemuje ocurypama. Huje oy 3Hadaja ga 1u je
KOJ Fbera IocTojajla CBECT O MOCTOjakby MOCIOBHOT pr3rKa. CBaKM yUECHUK Y IPAaBHOM
IPOMETY AyXaH je fja ce GpHHE O CBOJIM IOCJIOBAMA. Y KOIIMKO TO HE yMe WU UX BOIU
HEOBOJBHO BEIITO, TPKUIITE j€ HeyMoJbuBO. OHO (haBopu3yje CIoCOOHE, a OCTPAbY-
je OHe KOju HeMajy OBOJBHO IOcNIOBHOT yMeha. TakBsa ysiora TpsKuIlITa HEOIXOAHA je a
6m ce yruano Ha noBehame edukacHocTn unrase npuspene. Ca gpyre cTpase, Moau-
TUYKY PU3ULH Cy OKONHOCTH UMjU C€ KOPEH He Hala3! y YCJIOBUMA TPXKUIIHE YTaKMHU-
1, Beh cy nomuriake mpupope.??) Hbuxosa anoKanuja je IpeaMeT My ITHIATEPATHAX 1
OWIaTepajiHUX Criopa3yMa U JJOKYMeHaTa, aJld ¥ ONIITHX MpaBmia MehyHapoiHor jaB-
HOT TIpaBa.

Y nuareparypu ce Mory HahW INIEAWINTa O MOCTOjarby NPHUBPETHUX PU3HKa (HEM.
"Wirtschaftliche Risiken") kao noceGHe Kareropuje pusuka. bux je Temko, 6e3 care-
IaBambha KOHKPETHUX OKOJIHOCTH CITy4aja y MUTAY, CBPCTATH Y TPYITy KOMEPIHjaJTHAX

20. WHBecTUTOp MOKe 3HATHU BHUILE WIM Malbe O IMJbeBIMAa M METOJMMA KOjHMa Ce CIyKe jaBHO-
NpaBHE MHCTUTUTYLHjE JAp>KaBe y KOjy ce ylaxe. YKOJIMKO OH MMa JJOBOJbHO PElIeBaHTHHX
nH(popManyja o MUbeBUMa U MEeTOfaMa JieJIoBamka jaBHONPABHUX BIIACTH ApXkaBe fjoMahmHa, a
moceGHO O OffHOCY IIpeMa CTpaHWM MHBECTHIMjaMa, PH3MK CE CMamyje. AKO TO HHje CIydaj,
HETOBO MHBECTHpPaH-¢ MOMIOKHO je YTHIajuMa Pa3INIATHX HEMOBOJHLHUX OKOJMHOCTH. Moryhe
je W 1a MHBECTUTOp yJjaxe y ofapebeHy 3eMJby Majia UMa 3Hame O IOCTOjarby OKOJIHOCTH KOje
OTEXKaBajy WU yIPOKaBajy keroBy MHBeCcTUNH]jy. TakBa, IINEeKyTaTHBHA HHBECTHPatha, OOUIHO
HHCY MOKPHUBEHA NPOrpaMiMa OCHI'Ypala MHBECTHIM]ja; YKOIHKO je TO ¥ Clly4aj, OHAA Cy MpeM-
Hje N3y3eTHO BUCOKE.

21. Tpomywramke ApxkaBHe (upme (y JUTEpaTypd Ha CHIVIECKOM jeM3HWKy 3a OBakBe (pupme
kopuctu ce ckpahennna “SOE”-State owned enterprises) fa UCIIOPYYH IPOU3BOJE MM M3BPIIN
ycllyre y KOPUCT MHBECTUTOPOBOT NOCTPOjeha MOXE ce CMAaTpaTH PU3MKOM IOCIOBHE, alH ¥
NOJIMTUYKE HapaBH. YKOJMKO je MCIOpyKa ofGujeHa 300r cTBapHe eKOHOMCKe HeMoryhHoCTH
ApaBHOT mpeny3eha, oHAa je pey O pU3UKy M300pa MOCIOBHOT NMapTHEpa, KOjH je MO CBOjOj
npupoan KoMepuyujanau. Ykoiuko je SOE, mebytum, y MoryhHocTH fa mcmopydu poOy uiu
OpPY3KHU YCIYTy, alli TO He YMHHU U3 pasjora MOJUTHYKE HPUPOJE, C H3TOBOPOM KOMEpPIHUjalHe
HeMOoryhHOCTH, OHfia je ped 0 MONUTHYKOM PU3UKY par exellance.

22. Tocroju cras (Kowme, op. cit, cTp. 1) na je "npaBn" nmoauTuuku pu3muk Moryhaocr fa he apskaBa
momah¥H KOH(UCKOBATH CBa WJIH JIeO NMOjeINHUX CBOJUHCKHX MpaBa CTPAHOT MHBECTHTOpA. 3a
pa3yMmeBame NOJTUTHYKOT PH3HMKA Y OBOM, Y3KEM CMHUCIY, IPETXOHO NUTabE jecTe YTBphUBame
mojMa cBojuHe. ViMa Mulubema fja jeMUHCTBEHM, T€eHEPUIHM KOHIENT CBOjUHE HUje Ha jacaH
HauuH ofipebeH y MehyHapogHOM TIpaBy, Te fja ce »YrIIaBHOM II0JIa31 Off IPHUHIUIIA /1A je CBOjuHA
OHO IITO je ofpeheHo y HaMOHATHOM IPAaBHOM CHCTeMY IIpaBHUKA KOju ce GaBU OBHM IpoGiie-
MoM«. McToBpeMeHo, TuTame je "Kako 3HaTH fia je MOojeArHal N3ry0no CBOjHHCKO NpaBo a He
pasyMeTH IITa je cBojuHa y cTBapu”? (ped je o MuIIbewy cyanje Pozannn Xuruuc u3 ICJ, u3ne-
ToM y Rosalyn Higgins, "The Taking of Property by the State: Recent Developments in Interna-
tional Law", 1982, cTp. 268.).

23. Kapa je ped 0 3alITHTH Off HEKOMEPIHjaTHIX PU3MKa IPUMEHOM MpaBiiia MehyHapOaHOT jaBHOT
npaBa, MUCIIH Ce Ha “JUIJIOMATCKy 3alITHTY” [Ap>KaBe MOpeKJa KamuTajla WHBECTHTOPY MON
BEHUM CYBEPEHUTETOM, KOjH TPIH IITETy 300T MOCTyHama Biaje ApxXKase foMahuHa. Buie o
nojMy, IpUMeprMa 1 floMeTuMa AumioMarcke 3amrute y: Kome, op. cit, crp. 217-237; Bippus,
Birgit, "Der Internationalrechtliche Schutz von Investitionen im Ausland unter besonderer Beriick-
sichtigung des diplomatischen Schutzrechts der Staaten", Berlin, 1989.



I1. IiBeTkoBuh: Pu3nnu nogo6Hu 3a uzgaBame rapannuje MIGA 729
(MynTunaTepaliHa areHiyja 3a TapaHTOBaHh¢ HHBECTHIH]ja)
(cTp. 724-739)

WM HeKoMepiujaHuX. To cy pu3uim Koje ca coboM Hoce Moryhe M3MeHe OMNIITHX
yclioBa 00aBJbama MPUBPEHE aKTUBHOCTH. Y OBe pu3KKe yopaja ce MOryhHOCT IIpoMe-
He TIeHa CHPOBHHA, TOJYIPOM3BOJIa U BAJIyTHOT Kypca. Mepe Koje criafajy y npuBpefHe
pU3HKe Mory OUTH OOMYHE, HEMUCKPIMIHMPAjyhe pambe 1 akije KojuMa ce yIpaBiba
npuBperom. 2 Huje, MebyTiM, HCKIbYUeHO [1a y CBOM eKCTPEMHOM BHY, PEBA3Ma-
3ehn yoOruajeHr HUBO PeryJIaTHBHOT VIUTHBA ApP>KaBe Y EKOHOMCKE TOKOBE, 32 pe3yJl-
TaT MMajy CYIITHHCKO 3aXBaTame Y MPaBHY MO3UIHjY CTPAHOT WHBecTUTOpa. Ped je o
Pa3HOBPCHOj TaJIeTH MOTYhHX Mepa, 4hjy IPHPOAY, TI0jaBHE OOJHMKE W TIOCTICIUIE HHje
Moryhe yHanpeJ yTBpIUTH Ha OMIIITH HAYMH, Oe3 cariiefaBamba OKOIHOCTH KOHKPETHOT
cy4aja.

Y3umajyhn y 063up HaBeJieHe KapaKTepUCTUKE KOMEPIMjaTHAX PU3UKA, IIETACXO-
HOCT HaJIasKe JIa ce 3a HIXOBO MIOJMOBHO ofipeberbe ynoTpeGn MEeTOT HeraTUBHOT iehu-
HICama: TO Cy iorabaju 1 YMIeHAUIIE KOjU He CTIaIajy Y KaTeropHjy MOMTUTHIKUX PH3HKA.
Kapa je ped o mpuBpeiHIM pU3HIIIMa, THUXOB KapakTep 3aBuchhe O OKOIHOCTH KOH-
KPETHOT CJIy4aja y IUTamy.

2. ITonTHYKN pU3HNHE NOJO0HN 3a H3aBame rapannuja MIGA

Osnanthewe AreHnyje Aa u3fiaje rapaHiyje MpOoTUB MOMUTHYKUX PU3UKA 3aCHOBA-
HO je Ha 4WI. 2a) KOHBEHIje. Y IOMEHYTOj ofpeadu ce, u3Meby ocTtasor, HaBoau fia he
MIGA panu ocTBapema CBOJUX IWIbEBA, “W3/[aBaTH U rapaHiyje, yKbydyjyhu caocury-
parbe ¥ PEOCUIyparbe Off HEKOMEPIWjaIHIX PU3UKa Y OJHOCY Ha HHBECTHIIMjE KaluTana
U3 jeJTHe Mp>KaBe WIAHMIIE Y APYTY APSKaBy qnammy”.%)

Y unany 11. KoHBeHIje HaOpojaHa Cy YeTHpHU THIA HOMUTHYKAX PU3HKA: PH3NK
TpaHcchepa BayTe (€HT. currency transfer); pu3uk eKcrponpujanyje Wiv CIMYHAX Mepa
(eHr. expropriation); pU3UK KpIllekha U packufa yroopa (eHr. breach and repudation of
contract); pu3¥K parta u rpabaHckux Hemupa (eHr. war and civil disturbance).27) Enyme-
panmja je ersemnnkarueHa. Huje HCKIbydeHO n3fjaBambe rapaHiyja u 3a Apyre pusu-
K€, YKOJIMKO Ce UCITyHe YCIIOBU NMpefBuheHN KOHBEHIMjOM 1 APYIUM aKTMa KojiMa ce
ypebyje ;eH pan.zg)

24. HepuckpumuHmpajyhe Mepe mIpeyseTe y yoOH4YajeHOM OOHMY HM3PHYATO CYy HCKIbYYCHE W3
NOKPUBEHUX PU3MKa, y cknapy ca ui. 11 a) MIGA.

25. TIpobnem fmeTepMHUHHUCama NPUPOJie MPUBPENHOT PU3UKa MOCEOHO ce UCTHYE KOf fiBa ciydaja:
orpanuvema TpaHcdepa HOBUHA (KOjH MOXe OUTH BUJ “‘THXe eKCIpoIpujanuje”, aad U Mepa
noMahe fmpKkaBe fa CIpedyd H3HOIIECH:E JEBH3a M3 3eMJbe 300r XPOHHYHOT OMIIAHCHOT Jedu-
IWTa), U YHAIITEHE WU Ofy3UMame MMOBHHCKE BPETHOCTH Y YCIOBHMa paTHOT cyko6a. O
nojMy “Tuxe eKcrnponpujanuje” BUAM u3narame infra 2. 2. “Pu3uk ekcnponpujanuje 1 CIMYHAX
Mepa”.

26. W3spa3 “mpxkaBa 4inaHuI@a” ce, y CMUCIY KOHBEHIUje (BUAU WiI. 3 a) a U y IUTEpaTypH, yIoTpe-
61baBa 3a 3eMJbe Koje cy npucrynuie MIGA.

27. Bupgm uin. 11. MIGA Konsennyje.

28. Bwuau m3narame infra moj 3: “Ocranu pusunyu nogo6Hu 3a m3gaBame MIGA rapanmmja”.
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Y norneny MeTtopuke fAepUHNCaKka, 3anaxka ce fja Cy HaBeleH! pu3uniy ogpebern
(pnexcubmiHo. Tume je ocTaB/bEeH MPOCTOP Jla ce MHAUBUAYAJHUM YTOBOpPHAMA O rapaH-
oju capkuHa ofipebera mojequHor pu3nka ynogoon norpedamMa KOHKPETHE NHBECTH-
uuje.

2. 1. Pu3ux HemoryhHocTH 1im orpannyesa Tpancgepa ofHOCHO KOHBep3Hje
saxyre>”)

KonBenmmjoM ce omoryhaBa m3naBame rapaHiyje 3a pU3uK OrpaHndueHha Win He-
MoryhHocTH KOHBep3mje joMahe BanyTe y cTpaHy KOHBEPTHOWIIHY BaIyTy (PH3HK He-
KOHBEPTHOWITHOCTH ), OTHOCHO PU3MK OTPaHMYEH-a WM HeMOoryhHOCTH IipeHoca (TpaH-
cepa) BayTe (KOHBEpTHOMIHE JoMahe BallyTe WK CTpaHe KOHBEPTUOWIIHE BallyTe Y
KOjy je momaha KOHBEpTOBaHa), U3BaH TepUTOpHje NpsKaBe momahmHa. Y 00a ciydaja
HEOIIXOJTHO je J1a Ce OrpaHnICHha WK UCKIbyUIerha KOHBEp3Hje OTHOCHO TpaHcdepa Mo-
Ty mpunucaTé opranmMa fioMahe ipskase. Pusmk TpaHcdepa ykibydyje MpOMyIITamke
IpkaBe moMahnHa Jla TIOCTYIH y pa3yMHOM POKY TIO 3aXTeBY ApsKaolla rapaHiyje 3a
TpaHcepoM cpeficTaBa WM KOHBep3ujoM BanyTe.” ’ [IpeTrnocTaBka HacTynama pr3u-
Ka TpaHcepa je f1a ce pau O CpefICTBAMA Koja PEICTaBIbajy JOOUT WJIH KAINTa UH-
BECTHTOpA U3 TApaHTOBAHE MHBECTHUIIH]C.

KoHKpeTHIM yroBOpoM O rapaHiuji Tpedano Ou HaBeCTH BAYTy Y KOjy ce Cpefi-
CTBa MMajy KOHBEPTOBAaTU.”~) Y YrOBOpY je, MOpeN Tora, MoTpeGHO OJPEIUTH BPCTY
Kypca KOHBep3Hje 1 JJaH KOjH ce y3UMa Kao pelleBaHTaH 3a O0padyHaBame M3a0paHor
kypca. [Tpenopyudyje ce ga To 6yzie Baxkehu Kypc y ipskaBu foMahrHy Ha J1aH Kajia je ofi-
OWjeHa KOHBep3Wja WK TpaHcep BamyTe.

ITpeTnocraBka HacTynama pr3rKa TpaHcdepa je Aa ApsKanal rapaHiyje Moxe 1a
CIIO0OJHO pacmonaxke CpeficTBIMA Y ApsKaBy foMahiHy. Y KOIMKO TaKBOT IpaBa HeMa
(y ciyuajy 3aMp3aBarsa CpeficTaBa), Ha pacroiaramby My CTOji MOTYRHOCT aHraKOBakha
nokpuha 3a excrnponpyj auI/ij.34)

29. Y mambeM TEKCTy 3a OBaj pU3HK ynoTpebibaBahe ce n3pa3 “pusmk TpaHchepa”.

30. Bupu un. 11. a) kouBeHnuje u objammemne y luxara, op. cit, crp. 123. IIpernocraBka nocTo-
jama oBakBe, “TlacMBHe” pecTpHKIHje TpaHcdepa BalyTe jecTe oflOWjame HAJIeXKHOT OpraHa
momahe fipxKaBe [a y POKy Off fieBefieceT fAaHa (WIM y [PYroM pPOKYy ImpefBrheHOM yroBOPOM O
rapaHiyju) HOCTYIH MO 3aXTeBY MHBECTUTOPA 32 KOHBEP3HjOM WJIM IIPEHOCOM BastyTe (BHAH I
1. 24. Operational regulations).

31. Bwupm ui. 1. 23. Operational regulations

32. Bwpm uin. 1. 27. Operational regulations

33. Bupu un. 1. 28. Operational regulations Y HaBefieHO] ofpeNiOu ce MHaYe, IPENOpyUyje Ja YTOBOP
0 rapaHIyju Offpein BpCTy Kypca Koju he ce npumemuBatu. llluxara (op. cit, ctp. 123) cmarpa aa
TO MOXe OWTH 3BaHMYaH KypC, HJIH jeflaH Of BUILE 3BAHUIHO OfpeheHNX OJHOCHO KOpUIIheHnX
KypceBa (ako je ped o ApkaBaMa ca BHUIIIE BaJyTHUX KypceBa), ald U TPXKUIIHK Kypc. Hakie,
yroBop ofpebyje BpcTy Kypca, aji caMa BpeIHOCT ce ofipebyje mpeMa cTamy Ha AaH ofdujama
OJJHOCHO OrpaHHYerha KOHBep3Wje WU TpaHcepa BanyTe (HaH peanmsanmje TpaHcdepa pus-
uKa).

34. Bwupu uin. 1. 25. Operational regulations



I1. IiBeTkoBuh: Pu3nnu nogo6Hu 3a uzgaBame rapannuje MIGA 731
(MynTunaTepaliHa areHiyja 3a TapaHTOBaHh¢ HHBECTHIH]ja)
(cTp. 724-739)

2. 2. Pu3uk ekcnponpujanyje u cIMYHAX Mepa

Excnponpujarmja ce Moke fepHACATH Kao OTy3UMamk¢ NIMOBUHE CTPaHOT MHBE-
CTHTOpa Off CTpaHe OpraHa jpkaBe qoMahiHa, 3a CBPXY 33JJ0BOJbCH-A »jaBHUX MOTpeda«
WA »jaBHOT MHTEpecay.

C 063upoM Ha MeTOI, pa3liuKyje ce IMPEKTHA ¥ HHIUPEKTHA eKCIIPONpHjalyja.

JIupekTHa eKCIponpHjayja je ony3uMarke MIMOBUHE Off BIIACHUKA KOje YMHE Opra-
HM jaBHE BJIACTH CBOJVIM aKTHAMa M pajiibama 1 PEHOC Te CBOjUHE Ha JIPKAaBY.

NupnpekTHa (»THXa«, de facto, eHr. "creeping") ekcrponpujanyja Ha3wB je 3a HA3
Mepa KOjuMa ce ipskaBa »Mellia y TIPaBo CBOjHHE [0 T€ Mepe JIa je TO MPaBO CYIIITUHCKA
HeynoTpeOJbUBO, TE ce MOpa cMaTpaTH jja je CBOjuHA eKCIIPOIpUCaHa, YaK M Kajia je
MPaBHO OcTalia KOJi MPBOOMTHOT BiacHUKa«.” To cy ciryJajeBr Kajja je eKcrponpuja-
[1ja OCTBapeHa IyTeM HH3a Pajiibi IpsKaBe Koje came TIo ceOu HeMajy eheKat HapyIa-
Bama CBOjuHE, Beh je mixoBa KyMyllaTHBHA IIOCIIEANIA ORy3MMAaHe¢ HHBECTHTOPOBOT
npaBa. CipoBobemeM THXe eKCIponpujaldje OH OCTaje BIaCHUK CaMO €0 nomine, TOK
je cyTicTaHIa CBOJMHCKHX OBJIalIherba y pyKama JpKaBe.

MoryhHoct kKomrieH3anmje Ha ocHOBy MIGA rapaHIiyja IpOTUB PU3HMKA EKCIIPO-
npujammje, yClIoBibeHa je oapehennM npernocraBkama. [loctoje Tpu TakBe MPETIo-
CTaBKe: Upe6o, Na ce Oy3UMarmke¢ NMOBUHE MOXKE NPUIICATH BIIagy ApKaBe foMahuHa;
Opyeo, Na ce He pajii O Mepama Koje Bilaja pely3uMa y OKBUPY CBOjUX 3aKOHCKHX OB-
nanthema, 6e3 Kpillekha paBa MHBECTUTOPa W HOpMU MebyHapoHOoT ipaBa; u wipekhe,
71a je IejCTBO Mepa TaKBO Jia Ce FIMa HHBECTUTOP JIVIIIAaBa BJIACHHUIITBA, KOHTPOJIE WK

35. Tepmun "ekcrnponpujanmja” 4ecTo ce ynorpeGibaBa CHMYJITaHO ca TEPMUHAMA “‘HAIMOHAJIHM3a-
nuja” u “koH¢puckanuja”. Hanmonanusanyja je cnenudpuina opma MaHuecToBama eKCIpo-
npyujanuje. OHa ce o Hhe pa3iluKyje Mo 00MMYy W MHTEH3UTETY, IIpe HeTrO y IPaBHOj IPHUPOJH.
IIpeny3uma ce ca U/bEM OCTBApHBamba COLUjATHUX U €eKOHOMCKHX pedopmu. Hannonanu3zamnu-
jom Mmory O6uTm obyxBaheHe cBe cTpaHe WHBECTHIIHje, WM CaMO HHBECTHIje y ofapebeHoj
npuBpenHoj rpaHu. [IpuMepu HanmoHanM3alyje Cy Ofy3UMame CTPaHOI KamuTana y OaHkap-
CKOM U ceKTopy ocurypama y Mpany 1979. rogune u amMepuukux ¢ioTainuja 3a IpOU3BOIY
6akpa y Ymney 1971. rogune. Konduckanyja je ogy3uMame IMOBUHE KOje YUHH JIp3KaBa 6e3
HaKHajie, ca IMJbeM Ka3He BIIaCHHKA KOjU je YYMHHO 3JI0YMH WIH je YIOTpeOuOo HMOBHUHY
CYIIPOTHO HKeHO]j cBpcH. Bume o npumepuma exciponpujauuje y: Kome, op. cit, crp. 7. Tepmun
“excrponpujanyja’ y OBOM WIaHKY ynoTpeOsbaBa ce Kao 30MpHH II0jaM 3a CBE HaBEJIeHE Mepe.
IbuxoBo CyITUHCKO pa3IUKOBakEe OCTaje U3BaH OBJle M3HETHX Pa3MaTpama.

36. Illuxara, op. cit, cTp. 124.

37. Huje Ha3uB, Beh je cymTnHa npaBa cBOjHHE Off 3Hadaja 3a IpocybuBame O MOCTOjamy €KCIpPO-
npyjanyje. YKOIHUKO je ApsKaBa Ipey3elia KOHTpoJly Hap mpepy3eheM, onpebyjyhu My obum u
BpCTY NIPOM3BOJIA, HAUUH IIPOJiaje, Mepy yueltha Ha TPXKHIITY, CYIICTAHIA IIpaBa CBOjHHE MOT-
IIyHO je BaH yTHUIaja MHBECTUTOpA. » EceHImja ekcnponpujanyje je ofy3uMame IpaBa CBOjHHE
Off CTpaHe Jp>KaBHUX OpraHa, OWJIM HENMOCPEAHO, OWJIO IyTeM KOHTHHYUpaHOr TpaHchepa
yIpasibauke Mohu i KoHTpole Hax uHBecTHnujoM« (Brownlie, Ian, "Principles of Public Interna-
tional Law", 531, 1990; nuutuparo npema Kome, op. cit, cTp. 4.). Kao npuMepu »THXe« €KCIPOIp-
ujanyje MOTY Ceé HAaBECTH HaMETame TAaKCH, OrpaHMYEHE M3BO3a M YBO3a, KOHTpOJa IiEHa,
npofy»KeHa MpUBpeMeHa KOHTPOJIA Hajl HHBECTHIU]OM, yBOheme BUCOKOT HHBOA MHUHHMAJHUX
HaJHHIAa, KOHTpOJa penaprujanyje npouTa, HaMeTalbe MeHalepa (IIpEMep TOKOM HCIIaMCKe
pesoayuuje y pany), 3axTeB 3a 06aBe3HOM HIPOJajoM IPOM3BOfiA IO KOHTPOJIMCAHIM IIeHaMa.
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CYILITHHCKE KOPYCTH Of] CBOje MHBecThnyje. [lenrkaTHr GaaHc y mpocybuBamy (He )no-
CTOjarba HaBE[EHNX OTPaHNYIEeH-a HEOIXOAaH je fja O ce YCIOCTaBmIIa paBHOTEKA M3Me-
by cyBepeHor mpasa Jp>KaBe Jja Ha CBOjOj TEPUTOPHjU MpEly3uMa akTe peau3aliyje
CBOT €KOHOMCKOT CYBEpEHHUTETA Ca IHEM 3a[JOBOJbaBakka jaBHUX MHTEpeca 1 oTpeda,
ca jeiHe CTpaHe, M ca Apyre, morpede 3aITuTe IpaBa CTPAaHUX yiiarada. 3a MCIuiary
KOMIIeH3aluje AreHIje o OCHOBY T'apaHIyje U3hare 3a MoKpuhe pu3rKa eKCIpOonpH-
janmje, moTpeGHO je KyMYJIaTUBHO UCTIYH-CH-€ HalPe] HaBeIeHUX MPETIOCTABKA.

2.2. 1. IIpau ycaos 4uje je uciiyroerbe HeouxoOHO 0a 6 ce jeOHa mepa cnamapana
eKciipoiipujaiiopHom, iie ouna i00o6Ha 3a tapanyuje Azenyuje, jeciie 0a ce modice
upuitucaiuu opzanuma oomahe opycase. ExcriponpujaTopHa Mepa Moxe OWTH MaHU-
¢hecToBaHa y GMITO KOM MPOITHCY WA MPABHOM aKTy, WIIA OUTH PE3YJTAT MPOIYIITaba
BJIACTH JIpKaBe pomatina®). [Ta Gu um ce TPUITICAIO EKCIPONPHUjaTOPHO JIEjCTBO, MPO-
NIMCY WJIM aKTU MOpajy OUTH caMOM3BPIIHY (eHT. “self executing””), OTHOCHO HEMOCPETHO
NPUMEHJBHBH; TO 3HAYM J]a HEe cMe OWTH MOTpeOHA [ajba JIETUCIATHBHA aKTHBHOCT 32
HUXOBY I/II\/IIIIICMCHTaI[I/ij.39) Kapa je ped o mponyiramuma, OHa MOTY OUTH OCHOB 32
KOMIIEH3alljy Ha OCHOBY TapaHIdje 3a eKCHpPOIpHjalljy, YKOIMKO MOCTOjU MpaBHA
obaBe3a oprana jomahe ipsKaBe Jia OCTYyIAa IO 3aXTeBY MHBECTUTOPA, KOJH j& TAKBO ITO-
CTyIare TPasKUO Ha HAYWMH U Y POKY MPEIBHHEHOM 3aKOHOM.

CwMarpahe ce fia cy opraiu ipskaBe foMahrHa OI'OBOPHY 32 PaIEbe W UMHLCHUIIE
KOje Cy Oflo0puIIy, 3a Yrje cy B})IIICH)C MIPYKUIH oBNathemke, HAKHAJHO MX KOHBAJTUIU-
PaJTi MM BbIMa yIpaBbamm. !

2.2.2. Ipyeu ycaoe ucuaailie KomileHsayuje uo :apanyuju AzeHyuje 3a pusux ex-
clipouipujayuje jeciie 0a UHEeCIUUILOPOBO UPABO HUje 0ZPAHUYEHO “He-OUCKPUMUHA-
WOPHUM MEPAMA Koje ce 2eHepAaaHO UpUMerbYjy U Koje 8.aade yoouiajeno ciuposode y
cepxy ypehusarba eKOHOMCKUX AKIUUBHOCUIU HA C80joj iepuidopuju »42) Ila 6u ce

38. Bupu ui. 11. a) KoHBeHIH]E.

39. Buam ui. 1. 32. Operational regulations.

40. TpeGa HAOMEHYTH fia Cy U3 MOKpHha pU3¥Ka MCKIbYUeHa MPOIYLITakha IPAaBOCYAHUX OpraHa u
Tejla U TO OHUX KOja W (pOpMallHO W CTBApHO Bpllle IpaBocyAHy (yHKIHjy. Pa3zmor 3a oBakBO
orpaHnuyem-e MoKpuha 3a eKCIpoIpHjannjy je TeXmba 1a ce 00e30enu (puHaHCHjcKa CTa0MIHOCT
Arennuje. MIGA 61 ce Halla y HEOAP>KUBO]j MO3MIMjH YKOJIMKO 6M minahana KoMmmeH3anujy
300r HENOCTOjalka MpaBa Koja Cy Cy JIOKAJTHH 3aKOHM Tpebaiu ga o6e36esie, OHOCHO 300T Hell-
ocTojama OJIyKe Cyfla Koja je Tpebano fa ycienaw. Y TakBOj CUTyaluju, peyHAUpPAmE Of
ApXkaBe Omno OM 3HATHO OTEXaHO TellKohama y MOKa3MBalkby UYMICHHIA “TPOMyLITama’,
OJJHOCHO "HemocTynama” JOKAIHUX IPAaBOCYJHUX OpraHa y ckiajgy ca 3akoHoM. HapaBHo, yKo-
JIEKO je ped O OpraHmMma Koju cy camo (pOopMajlHO NPaBOCYAHH, a CYHITHHCKHU BpIIe yIpaBHE
¢yHKUHje, pOonyIITambe MOXKe OUTH OCHOB KOMIIEH3alHje 3a eKCIPOIpHjalHjy, ¢ 063UpOM jJia ce
Taja de facto He paju 0 mOCTymamky MPaBOCYAHHUX Tena, Beh fenoBamy yIpaBHUX OpraHa mpeko
KOjUX ce eMaHupa BoJba iApxkase (Buau ui. 1. 32. Operational regulations). IIpeTnocrasiba ce ga
je HaJIesKHu opraH o000 Jla MOCTyNa YKOJIUKO HUje pearoBao Ha 3aXTeB HMHBECTUTOPA Y POKY
op feBenieceT Aana (Buau wi. 1. 33. Operational regulations).

41. Bupgm un. 1. 34. Operational regulations. YKOIHKO YroBop O TapaHIju TO mpepBuba, m3pas
“momaha apkaBa” MoxKe yKIbYUHUTH U de facto Blajly Koja BPIIH BJIACT HA TEPUTOPHjU HA KOjOj ce
uHBecTHIMja Hanasu (Buau wi. 1. 35. Operational regulations).

42. Bupy un. 11 a) KoHBeHIHjE.
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jemHa Mepa cMmarpaiia JO3BOJBEHOM Yy CMHCITY yroBopa o rapanmyju MIGA u Gmia
WCKJbYyUeHa U3 TIOKprha 3a eKCIpONpHjaiyjy, IOTPeGHO je 1a CBU eJIEMEHTH U3 HaBeyie-
He ofipende OyAy UCIyEeHM KyMyJaTHBHO. To 3Hauu fa Mepa y UTamy Mopa ouTh: 1.
HEMCKPUMUHATOPHA Y OJHOCY Ha MHBECTUTOPA, OAHOCHO JIa j€ OMIITE NMPUMEHUBA, 2.
npefay3eTa y OKBUPY YOOMdIajeHe HaIeXKHOCTH opraHa foMahe ap:kaBe y peryiucamy
€KOHOMCKUX OfHOCa Ha H-eHOj TEPUTOPHjH, U 3. YBEIeHA 1 CIIPOBENICHA C ICKPEHOM Ha-
MepOM ypebrBarba €eKOHOMCKHX aKTUBHOCTH.

Ca nipyre crpane, cMaTpahe ce eKCIpoIprjaTOpHOM Mepa Ap>kaBe oMahnHa Koja
CIajia y OKBHpE TO3BOJBEHOT ypehrBama eKOHOMCKIX aKTHBHOCTH, aJIF je TIPEIy3eTa ca
OIJbEM MPOY3POKOBama “KOH(UCKATOPHOT e(peKTa”, OMHOCHO (PaKTUIKOT MPUMOpa-
Bamba MHBECTUTOPA J]a Of[yCTaHe Off MHBECTUIIVjE WM j& TIPOfa MO HIKO] wern.* Y -
TepaTypH ce HaBOIH /I je 3a pocybuBame 0 (He)eKCIPOIPHjaTOPHOM KapaKTepy Mepe
y ATy MOTPEGHO MPOIIEHATH 1a JIA MOCTOjH CYIITHHCKA JIUCIIponopija n3Meby me-
HUX TIOCJIE]IVIIA TTO MHBECTHIIH]Y ¥ TPOKIIAMOBAHOT [IIJba PEryJIaTOpHE aKTUBHOCTYL.

2.2. 3. Tpehu ycaoe 0a 6u oopehena mepa 6una ilpeomeiu apanyuja MIGA 3a
eKciipoiipujayujy, jecitie 0a UMa 0€jCiieo OZPAHUYABAILA KOHIUPOAe UAU C8OjUHE KO-
PUCHUKA 2apaHyuje HAO UHBeCIUUYUJOM, UAU O UHBECIUUINOPA AUWABA CYWIIUHCKE
Kopuciuu Kojy uma 00 uneecﬁuuuje%).

AreHigja nMa IUCKpelyjy y morieny u3dopa uaMeby npy:ama rapasiyje 3a mnot-
IIYHH WJTA ACTAMIYHY IyonTaK. KOHKpeTHIM YyroBOPOM c€, Y 3aBICHOCTH Off OKOJTHOCTH
ciy4daja, onpebyje ma mu mokpuhe o0yxBara caMo CiydajeBe MOTIYHOT TyOUTKA WHBE-
CTUIWje WK CE OJHOCH ¥ Ha TTAPIHjaJTHE IITeTe.

Ilpewniociuasxa o uociuojarwy wouiaaHe wileule iocuioju y 0oea cay4aja. I1ppu
je Kaja je MepoM ipskaBe foMahHa HHBECTUTOP CIIPEUEH Y BPIICHLY ,,CYIITHHCKAX TIpa-
Ba 3amTuheHux rapaHipjoM™ (eHr. ,fundamental covered rights), uiam je mpuMopas fa
OIVIOXKY peai3anyjy MHBecTHIje 3a ofpebenn nmepuop. [IpeTnocTasbeHn poK HEMO-
ryhHOCTH BpIlierha “CyIITHHCKUX MpaBa 3alITHheHnX TapaHIujoM’’, OTHOCHO Y KOMe ce
olIaKe pealu3alyja MHBECTHIMje, HAKOH 4Mjer ce MCTeKa cMaTpa fa je UCHyHeHa
MPETIIOCTaBKa O MIOTIYHOM I'YOUTKY KOPHUCHUKA TapaHIyje U3HOCH 365 y3acTONHuUX Jia-
Ha, IPH YeMy Ce YTOBOPOM O T'apaHIIHji MOKE OJPEIUTH U Ipyru (Iy>Ku wid Kpahu) me-
pron. Ipyra je cutyanmja y Kojoj ce ATeHIHja CIIOXKMIA Jla ApsKalial] rapaHiyje Ha by

43. Iuxara, op. cit, crp. 127. To cy Mepe Koje HaJJIeKHUA OpPraHu YBOJIE U CIIPOBOJie Y 00poj BepH,
NONYT oNmTeBaXehnx TakcH, [apuHa, Tope3a, KOHTPOJIe IIeHa, PaJHONIPABHUX M IIPOIKCA 3all-
TUTE OKOIIMHE, Ka0 U OcTale Mepe KojuMa ce o6e36ebyje jaBHa curypHoct. Bunm ui. 1. 36. Oper-
ational regulations 1 Tauky 14. KOMeHTapa.

44. ExcrponpujaTOpHH KapaKTep MOTY NMaTH U CYKIECUBHH aKTU ONOPE3NBarba, KOjU WHAUBUAY-
aJTHO HeMajy NMPHUPOAY EKCIpOIpHjanyje, ajll 4ija je Kpajiba Mocleuna JecTpyKiuja (puHaH-
cHjcke ofpKUBOCTU UHBecTuumje (Bupgu wi. 1. 36. Operational regulations). Takse curyanuje
Mory outu obyxBaheHne rapannujama MIGA. Bumre y llluxara, op. cit, ctp. 126.

45. Illuxara, ibidem, cTp. 127.

46. Bupm uin. 11. a 2 KoHBeHIHjE.

47. Bwupm ui. 1. 39. Operational regulations
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IpeHece CBa IpaBa, 3aXTeBe U APYyre MHTepece KOju ce OHOCE Ha TapaHTOBaHy WHBECTH-
Hjy, MJTH IS0 MHBECTHIIHjE TIOKPHBEH rapaHIIAjOM.

Y nojenyHEM citydajeBuMa, MOKprhe Moxke outn 06e30eheHo caMo 3a ciydajeBe
TOTAJTHOT, aJIM He W MApIHjaJIHOT T'YOUTKa nHBecThmje. To cy cuTyanuje y Kojuma je
Mepama pxkaBe fjoMahHa HHBECTUTOP CIPEYeH y BPIICHY CBOjUX MPaBa, WK je CYIII-
THHCKH OHEMOryheHO Bobemwe Wiu mpouTabmiItHOCT I/IHBGCTI/]I_[I/Ije.4 Cspxa orpaHu-
Yerha U3aBamka rapaHifyje caMo 3a ClTyJaj MOTIYHOT TYOUTKa WHBECTHIIN]E, jecTe fa ce
cripeun onacHoct ga MIGA wucmnaty mrery Behy o cTBapHO HacTajie, ¢ 003MpOM /1a je
y Hagng)leHmM CHTyalfjaMa TEIIKO KBaHTH(DMKOBATH BEJIMYMHY HAHETOr I'yOWTKA
(sic)).

3. Pu3uK Kpiuema Wil PacKujia yropopa

MHBecTATOPY YecTo MOKYIIaBajy /la OCTBape NMpaBa M OCHTYPajy NPEAHOCTH Y Of-
HOCY Ha MHBECTHI]y CTHIY/HIIYh) KX y YroBopy ca pskaBoM fomahmom.> ) Arermp-
ja omoryhaBa f1a ce yroBOpOM O rapaHIji OCHTypa pUMeHa TaKBUX CIIOpa3yMa HHBe-
cruropa u omahe gpxkase.>?) TuMe ce NmojauaBa MOY3JAHOCT OBHX YTOBOPHHX apaAHXK-
MaHa, Kao M OYeKMBama MHBECTUTOpA Jia he Heropa npasa n3 cropasyma ca ApsKaBoM
pomahvHOM OWTH 3alITheHa U YKOJIMKO MY KacHUWje Ocaly MO3uIyja Kojy je mMao y
MOMEHTY 3aK/bYHBAH:a YTOBOPA. )

INorpeba 3a U3naBamkeM rapaHija Off pU3UKa Kplllemha WK packuja yroBopa Haj-
yenrha je KOJI yroBopa O eKCIUIOaTalldj MpupodHnX OoratcraBa. Koy oBUX HcTpaskuBa-

48. Bwumm uin. 1. 40. Operational regulations. [ITpaBuio o mocrojamy TOTAIHOT TYOUTKA Y CUTyaluju
Kajla ce ATreHIUja carjiaciiia ca MPeHOCOM CBHUX IpaBa BE3aHHX 3a TapaHTOBAHU JIEO MHBEC-
THIAje WX 1IeJly NHBECTHUIIN]Y, 3aCHOBAHO je Ha IPETIIOCTAaBIH Jia je BPEHOCT MHTEepeca HHBEC-
THTOpa y OHOCY Ha TeKyhy mHBecTHIHjy Beha off cyme KOjy moOHja Ha OCHOBY TapaHIyje.
WuBectutop he, makie, mpucTaTH Aa Ipefa WHBECTHIHjy caMO YKOJIMKO je OHa 3a Hera
,,CYIITHHCKH“ GecKOpUCHa 300T MHTEpBEHIM]je Biajie Ap>KaBe foMahyHa, Te My je UCIUIaTHBUje
Ia nobmje KOMIIeH3alHjy off ATeHIuje HeTo fAa 3a[{pXH BIaCHUIITBO HAJ WHBECTUIMOHUM IIPO-
jekTom. Illmxara ymo3opaBa ga MIGA Mopa OuTu ompe3Ha y NpHCTaHKY Ha TaKBe NpEHOCe.
MuBectuTopoBa BOJba Aa IpEHECEe CBOj MHTEpeC HAa MHBECTHIUW HE Mopa OWTH WHAWKanuja
030MIbHOCTH Mepa foMahe apxkaBe, Beh Moxe OUTH pe3ylnTaT KoOMeplujajHe MPOIacTH HHBEC-
THIUOHOT TpojekTa. Crora 6m AreHmmja Tpebaso ja ce carjlacd ca TaKBHM IIPEHOCHMa CaMo
YKOJIMKO je MHBECTHUIWja y MUTamky Ouia ,,HeCyMIbHBO IpoduTabmiHa™ y nepuopy HEIOCPEeRHO
Ipej Ipefy3uMame eKCIpolpHjaTopHuX Mepa fomahe npxkase. Bumre y Illuxara, op. cit, cTp.
130.

49. Bupm ui. 1. 41. Operational regulations .

50. Bupu lnxara, on. nut, crp. 130. Ja 61 ce cMaTpaio fa NOCTOjHM TOTANHHU I'yONUTaK, IOTPEGHO je
ma Oyay ucnymeHe mpermnoctaBke u3 wi. 1. 40. OnmepaTHOHAN peryjaTHOHC (BUAU HANOMEHY
cynpa 48. u npatehn Tekcr).

51. 3ayroBope uzMeby apxkase foMahrHa 1 MTHBECTHTOPA Y NIPaBHOj JIUTEPATypPH €HIIIECKOT FOBOP-
HOT mofpy4Yja ynotpebspaBa ce u3pa3 “investor-state contract”.

52. Kpuiewme yroBopa ce Moxe IOJBECTH U NOJ eKcrnponpujaTropry Mepy. Haume, wi. 1. 30. Opera-
tional regulations npeasuba fa nojenuHe eKCIponpujaTOpHe Mepe “MOry UMaTH (POpMy KpIIEHha
yrosopa”.
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(MynTunaTepaliHa areHiyja 3a TapaHTOBaHh¢ HHBECTHIH]ja)
(cTp. 724-739)

Ha, MTHBECTHTOP YJIaske HOBAII M PU3KKYje YTOIUKO HITO Ce MOXKE UCIIOCTABUTH JIa TIPHU-
POITHM M3BOPH HE TapaHTyjy OOMM U TPAjHOCT eKCcIuIoaTanyje Koju 06e36ebyjy ucruratu-
BOCT MHUIIMJAJIHOT yJiarama. Y KOJIMKO Ce, MaK, MCIOCTAaBH [ja UCTPasKMBAHU PECYpPCH
oMoryhapajy eKOHOMCKH OJfpKMBY ITPOU3BOMIELY, TE CE 3all0UHE Ca KOpUIIheheM Hasa-
3MIITa, NTHBECTUTOPOBO yuellhe y mpoduTy MOXKe Ce YUMHUTH MPETePaHiM BIacTUMa
momahe ipskaBe, Koje “3a00paBe” YMILEHUILY /1A je TOYETHN PU3UK Y MOTIYHOCTH MPEy-
3e0 crpann nEBectuTop. Y Taja ce ApsKaBa MOXKE OUTY<HTH /A 3AIIPETH KPLICHEM WK
PacKuoM yroBopa, OmiIo 3aTo IITO joj je TO UCTUHCKA Hamepa, OWIo U3 KeJbe Jja MPH-
CHJIM MHBECTUTOPA Ha HOBO “TIperoBapame’ O YCIOBUMA CIIopa3yma.

MuBecTuTOp MOXe TPasKUTH HaKHAAY Off AreHIyje Mo3uBajyhu ce Ha peann3anyjy
pU3MKa pacKujia W KpIleka YroBopa, YKOIVKO: 1. uneeciuuiuiop jyeau 0a ocuieapu
caoja ipasa il08000M PACKUOA UAL KpUletba y2080pa, dau Hema mozyhHocid oopa-
harba iipasrom uau apouidpaicHom ghopymy, 2. cyocku uau apouiupajicHu opzaH Hu-
¢y OOHeau 00AyKYy 10 3axiiedy UHBECIUUILOPA H08000M Kpuierbd Ul paAcKudd yzo8o-
pa 'y “pazymuom” poky v 3. ungeciiuiiop Huje y moeyhHociuu oa ciipogede 00ayKy
KOjy je y iezo8y Kopucili 00Heo HAOAeHCHI OPaH H08000M 3aXiliedd Y 8€3U cd PACKU-
00M UAU I0BPEOOM Y2080pPA CKAOUBEHOZ ca OoMatiom OprHcagoM.

2.3. 1. Ilpea cuiuyayuja y xojoj je Azenyuje OyxcHa 0a uHeeciiuiiopy HA0OKHA-
Ou 2ybuiuak 360 puauxa packuda ual Kpulerba y2oeopa jecitie 0a He iocitioju mozyh-
Hociu o6paharea iipasnom uau apouidpasiciom ghopymy. [lokpuhe ce He UCKIBYIyje U
MHBECTHTOP MMa MPaBO Ha KOMIIEH3AIH]y, YKOJIMKO MY je Ha paclojiaramy Opral Koju
je camo (hopMaTHO MTPABOCYHH, HUj€ He3aBUCAH y CBOM pajy, He Jlaje rapaHiyje 3a q)e;)
CaCITyllIarse CTPaHa, MM HeMa oBanhiersa f1a JIOHECe OTyKY KOjOM Ce pelliaBa crop.>>)
Iake, ja 6u ce nokpuhe UCKIBYIUIO, TOTPEOHO je [1a MHBECTUTOP UMa HPUCTYII Opra-
HY HE3aBUCHOM Off U3BPIIHE BIIACTH, KOjH MOCTYIIa KAO MPABOCY/IHU OPraH 1 OBIaiheH
je ma morece KoHauHy 1 06aBe3yjyhy opyky. Vnak, v Kajja mpeTnocTaB/LeHH OPraH Ofi-
JIy4MBaE-a IMa TOpe HaBEJIEHE OJTIKE,  TEOPETCKU MY CE MHBECTUTOP MOXKe OOpaTHTH,
MOKe MOCTOjaTh 00aBe3a KOMIIEH3allyje IO rapaHIyj1 Off CTpaHe ATeHIyje, YKOIUKO je
MHBECTHTOPY OHeMoryheH mpucTyn HaBefieHoM (hopyMy 300r MPOIETyPATHUX CMET-
.0

2. 3.2. /Ipyea cuiiyayuja kada uHeeciuuiiop uma upaso Ha HaKHaoy 300z wile-
e Hacidane Hacllyuarsem pusuKa Kpulera uau packuod yz08opa jecie Kaoa cyocku
UAU apOupPaN3cHU OpeaH He OoHece 00AYKY O 3aXiliedy H08000M Kpulera Ul pacKu-
0a yioeopa y “pasymiom” poky. “Pazyman” pok je CTaHgap] Ydja ce CaipskuHa y KOH-
KPETHOM CIy4ajy yTBpbyje y 3aBUCHOCTH Off (paKTOpa IOMyT KOMILIEKCHOCTH YTOBOP-

53. Jla 6u 6uo “kBamucuxoBan” 3a rapannujy MIGA, HHje HEONMXONHO fia YroBop OyAe 3aKbyueH
HETIOCPeHO ca Ap:KaBoM goMahnHOM. [IOBOJBHO je fa ce Kao Jpyra CTpaHa jaBjba jaBHOIIpAaBHU
opraH, nomyt Jokanuux Bracru (Illuxara, op. cit, cTp. 132).

54. W3 mepcnekTuse goMahe ApsKaBe, IPBOOUTHH CIIOpas3yM je “nmpesasmbeHa moromba”, KojoM je
HMHBECTUTOP 06e30e10 NpUBHIIETOBaHE YCIIOBE Y OHOCY Ha KopHiThele IPHPOJHOr 6oraTcTBa
300Tr KOra je MHBECTHIHja yUHHEHA.

55. Bupm ui. 1. 44. Operational regulations

56. Bwupu uin. 1. 44. Operational regulations
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HOT apaHKMaHa Wi Op3uHE pajia HaJIeXXHUX opraHa jip:kase jjoMahnHa. Cama KOH-
BEHIWja, y TIOTIey dy>KUHE OBOT POKa, ynyhyje Ha ofpende yropopa o rapaniuju u Op.
regulations.57) Hasenenn nepuop BpemeHa, ofipeheH yroBopoM o rapasiyju, He 61 Tpe-
6ano a 6yae kpahu of iBe TOIUHE Off JaHa Kajja je ApKasal] rapaHijyje HHULKPAO Mo-
CTyINaK npejt HagekHmM oprarom.>>) TTeproy of iBe rofuse ofpebeH je Kao MAHIMA-
JIaH 1 Iy POK He Tpeba ApsKaTH 3a HepasyMar.>) MIHBECTHTOp ce cMaTpa MpeKiIy/Id-
PaHUM y OJJHOCY Ha 3aXTeB 3a KOMIIEH3aIWjy Off ATEHIje y CIy4ajy Kaja OfIyKa Hije
IOHETa y pOKY ofpebeHoM y yroBopy O rapaHimju 300r Ofyiarama Koje je OH caM Ipoy-
3POKOBAO WK CE Ca THM OJIJTarakheM CIIOKHO.

2. 3. 3. Tpeha cuiyayuja y xojoj uneecuiuiiop uma upaso Ha obewiteherve 1o
OCHO8Y 2apanyuje AzeHyuje 3a pusuK Kpuierba Uil packuoa yzo8opa je kaoa Huje y
MozyhHocuu 0a cuposede 00AYKY KOjy je y wezo8y KOPUCU 00HeO0 HAOAEeHCHU OPLaH
108000M 3axilie8a y 8€3l Ca PACKUOOM UAU UOBPeOOM Yy2080pa ca domahom opica-
som. D Ipe nero mro nogHece 3axteB MIGA 3a KOMIIEH3aI[1jOM, THBECTHTOP j€ AY-
3KaH Jla mpey3Me Mepe 3a CIIPOBOberhe TaKBHX OfTyKa. Bpcre moTpeGHIX Mepa 1 poK
ELUXOBOT TIPEy3uMara Tpeba OpeauTH erBOpOM.62) YKOIMUKO M3BpIIEHE HIje OMO-
ryheHo y pOKY Off IeBefleceT JJaHa Off IIOAHOIICha 3aXTeBa MHBECTUTOPA, WIH Y APYTOM
POKY TpefBUbEeHOM YrOBOPOM O TapaHImjy, cMaTpahe ce 1a M3BpIICHE OTyKe HaJ-
JIEXKHOT opraHa fomahe fip>kaBe Huje Moryhe.

4. Pu3uk para n rpahanckux Hemupa

T'apanujom AreHnyje Moryhe je ocurypaTd pusHK LITETa HacTaaux 300r “Ouio
KOje BOjHE aKlfje Wi rpabaHCKOr HeMHUpa Ha TEpUTOpHju loMahe np}KaBe”.64) Kaxko ce
OBO NOKpKhe NpuMemyje caMo Ha forabaje Koju cy “m3BaH KOHTpose fomahe IpxKa-
e”%%), MIGA 110 npasuty Hehe 6uTH y MOryhHOCTH 2 ce off Ap:KaBe AoMahuHa peyH-
Aupa 3a cpefcTBa ucinaheHa no rapauju. Crora, y OffHOCY Ha OBaj THII PU3KKA FapaH-

nyje ATeHIMje MMajy TPaguIMOHATHY (PYHKIM]Y OCUTYparba, a paTe npeMm%a 6u y Behoj
MepH Mopaie 1a OfpakaBajy CTBAPHI eKOHOMCKH ToTeHIja ryoutka.®®) ¥amvajyhin

57. Bwupn un. 11 a) KoHBeHIyje.

58. Bwupmm ui. 1. 43. Operational regulations

59. Iuxara, op. cit, crp. 133.

60. Ibidem, cTp. 134.

61. Buam un. 11. a) KoHBeHIHje.

62. Bupm ui. 1. 45. Operational regulations.

63. Bupmu un. 1. 44. Operational regulations He nmocroju, mebyTum, o6aBe3a HHBECTUTOPA fla IIPEAy3-
UMa Mepe ycMepeHe Ha H3BpIeHe ONIyKe HaJIeXKHOT opraHa fomahe apXkaBe, YKOIHUKO CY,
npema yBepewy MIGA, TakBe Mepe 6e3 U3riena Ha ycrex. Y TaKBUM clydajeBuMa, AreHnuja he
HCIUIATHTH KOMIICH3alWjy 0e3 HHCHCTHpama Ha pajibaMa HHBECTHTOpPA YCMEPEHHM Ka
U3BpLICHY OJNIyKe HauekHOT hopyma (Buau wi. 1. 45. Operational regulations)

64. Bupu wi. 11. a) KOHBeHIHje.

65. Bupm nap. 16. komeHTapa.

66. Illuxara, op. cit, cTp. 138.



I1. IiBeTkoBuh: Pu3nnu nogo6Hu 3a uzgaBame rapannuje MIGA 737
(MynTunaTepaliHa areHiyja 3a TapaHTOBaHh¢ HHBECTHIH]ja)
(cTp. 724-739)

y 003up OBY OKOJIHOCT, Operational regulations OCTaBIbajy IMPOKY CIIOOOMY MperoBapa-
Ha MPWINKOM 33aKJby9MBaEha YTOBOPA O TapaHIMjH, C IABEM J1a Ce, TyTeM “TofielIaBa-
Bba” o0uMa nmokpuha rnocturde 6ananc u3Mehy ocTBaprBarma CBEOOYXBATHE U MMOTITYHE
3allITUTE WHBECTUILIH]E, C jeHEe ¥ MOIITOBama T3B. “sound business principle’” (mpuHIpmna
TPSKAIIHOT TIOCTIOBamba), ¢ Apyre crpane. Operational regulations jeIMHO MHAWIAPA]Y OTI-
Lyje 3a AU3ajHUparbe OAroBapajyhux ofpenou HHIUBUyaTHAX YTOBOPA O TapaHIWju, a 'y
CBETITy OKOJIHOCTH CBAKOT TIOjeIMHAYHOT CITy4aja.

2. 4. 1. Azenyuyja, ioityii Hajeehez Opoja HaYUOHAAHUX UHBeCIIUYUOHUX UpOZpa-
Ma, 00e30ehyje uokpuhe 3a tyouilike Hacluale Kao pe3yuail 60JHUX AKYUja Ul pa-
wa®). Opo nokpuhe He o0yxBaTa caMO “HENpHjaTebCTBa U3Meby OpyXKaHMX cHara
pazmmuuTHX fApXkasa” Beh u rpabaHcke paToBe, OMHOCHO cyko0Oe n3Meby HaopysKaHUX
CHAra pUBAICKHX rpyna y uctoj apxaei.’®) 3a kommersauujy je Ge3 3Hauaja fa m je
ped 0 06jaBIbEHOM WITH He00jaB/beHOM paTy.

2. 4.2. Ilojam “zpabanckux Hemupa”, Kao jedan 00 pusuKa WOKpUGEHUX 2apaH-
yujama Azenyuje, wupoko je oegpunucan. To je “OpraHu30BaHO HACWIbE YCMEPEHO
NPOTHB BIIajie Ap>kaBe joMahiHa ca TbEM CBpraBarba Te BIIajie NN HeHOT YKIIamkamba
u3 ofipebenor perHOHa”.71) ITpumep oBakBux norahaja cy peBonyimje, MOOyHE U yCTaH-
. MIGA Jaje rapaHnyje u 3a jellaBama y (hOpMU JEMOHCTpaLja WIN IUBIITHIX
nemmpa.”>) TIokprhe MOXe JJa YKIbYdH IIPOTECTE YCMEpEHe IPOTHB BIAJE APKaBe [0-
Mah#Ha, aly 1 IEeMOHCTpalije MPOTHB CTPaHe Bllajie (Ha MpUMep, BiIajie ApsKaBe ITOpeK-
JIa KalmnTaja), OMHOCHO HheHE TMOJIUTHKE 4, Jla 6u ce KBaTM(PUKOBAJIM 32 U3/IaBAHE Ta-
paHTHOT oKpuha, rpabaHcKi HEMHUPH MOpajy Aa Oyly BObeHM Wiy OpraHm30BaHU Off
rpyla 4uju je IpUMapHU IUb OCTBApUBAME MONUTHYKNX WM HAEONOMIKNX IAbEBA.
YKOJNMKO Cy HEMHPY OpraHW30BaHH Ca IIbEM OCTBApUBaka CIIEIN(IIHIX PAJHIIKHIX,
CTYJEHTCKIX WIM APYTHX HHTEpECA, HCKIbyUeHH cy i3 nokprha.’>) Pa3ror Hekibydera
OBUX fiorabaja u3 pusnKa 3a Koje ATeHIyja py:Ka rapaHijyje jecTe oCTOjamke aleKBaT-
HUX TIpOrpaMa BbUXOBOT OCHTIypara KOJI IPUBATHUX OCUTypaBaya.

67. Bupn un. 1.46-1. 52. Operational regulations.

68. Ilmxara, op. cit, cTp. 145.

69. Bupm ui. 1. 47. Operational regulations.

70. Ibidem.

71. Bupu un. 1. 48. Operational regulations.

72. Bupu un. 1. 48. Operational regulations u map. 16. koMmeHTapa.

73. IemoHcrpaugje (eHr. “riot”) y Operational regulations (un. 1. 48) oxpebyjy ce Kao jaBHE akT
Hacusba KOjH je YUHIEH Off CTpaHe CKyIa HHAWBYyalala y 3HaK MIPOTeCTa NPOTHUB jaBHE BIIACTH.
I'pabancku Hemupu (eHr. “civil commotion”) cy gorabaju Koju UMajy KapaKTepUCTHKE AEMOH-
CTpanyuja, aly cy IMINpY ¥ MHTeH3UBHUjH (Buan 1. 1. 48. Operational regulations).

74. Illuxara, op. cit, cTp. 138.

75. Bupu un. 1. 49. Operational regulations 113 nokpnha cy HCKIbYy4eHH U aKTU TEPOTU3MA UM KUJI-
HamoBamwa. Mmak, oBakBe aKIuje, Kao U CTYACHTCKe, pafHHYKe M CIMYHE JeMOHCTpanuje,
MOry OUTH HpefMeT YroBopa O TapaHIWjU YKOIHMKO IOCTOjU 3ajeJHUYKH 3aXTeB JpKaBe
noMahiHa ¥ HHBECTHTOPA, KOjI OFOOP TyBepHepa ofo6pu crenujarioM ehnaoM (wi. 1. 53. Om
per).

76. Bupu llluxara, op. cit, cTp. 138. u Hanomena 6p. 124. Ha cTp. 145.
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2.4. 3. I'apanyuje Azenyuje 3a pusux paiia u epabancKux Hemupa 0zpanu4asa ce
Ha cay4ajese Kaoa cy uociipojerba uau opyea 000pa Koja 4uHe UHBECIUUYUOHU 00je-
Kaiu owiuehena, ynuwiuena uau ykaorwena. I'youny HacTamm 300T “‘cMambeHOT o0uMa
MOCIOBHUX MOryhHOCTH WU “TIOrOpIliama ycjIoBa npuBpebrBarma’”, HacTanu Kao mo-
cIIeTIIa BOjHE aKIyje Wi TpabaHCKMX HeMupa He Y3KUBajy oKpuhe, YaK 1 Kaja je mo-
CJIOBHO OKPY:KEHh€ [I0 TE Mepe HapYIIIEHO Ia ce MOTIIYHO [IeBacTHpa “KOMEPIIHjaTHH OC-
HOB I/IHBeCTI/IIII/Ije”.77) OBH ce JIMMHATH TIPaBIajy MOTpeOOM OcUrypama (DHHAHCHjCKE
crabwiHOCTH AreHimje. be3 mux, OTBOpHO OM ce POCTOp 3a MOCTaB/bake KOMIICH3a-
TOPHHX 3aXTeBa yBeK Kaja iobe 1o HeMupa y ipskaBu foMahnHy MHBecTHIHje, 6e3 00-
3Wpa Ha CTBapHE MOCIIEMIIe THX Torabaja Ha MHBECTHIMOHH HpOjGKaT.78)

2. 4. 4. Iloxkpuhe ce modice 00e3beduitiu U 3a 8ojHe akyuje uau epaharcke Hemupe y
opacasama-cyceouma 3emmwe oomahuna uneeciiuyuje, aau u y iapehium zemmwama. Ia-
paHIMjoM ATeHIje MOT'y Ce OCHT'YpaTH IITeTe Ha MHBECTHIMjH HacTane 300T paTHUX
cykoOa y KojuMa pxaBa foMahuH Hyje jenHa off crpaHa. Hamme, u BojHa akuyja U3BaH
BbeHe TepUTOopHje KBaTH(UKYje ce 3a MOKpuhe YKOIMKO ce ’OME YHUILITaBA UITH OLITe-
hyje nHBecTHIIMOHN OGjeKaT UK IPYro J0OPO JIOLMPAHO Y ApKaBy foMahrHY, OTHOCHO
aKo ce Ha IpYr¥ HAuMH YTAYE Ha BOheHe MHBECTUIMOHOT NPOjeKTa. Y TOBOPOM O r'apaH-
ju MOryhe je ocurypary MHBECTULIMjYy Off iorabaja y TpehuM 3emibama, KOji YMHe He-
MOryhnM WM 3HATHO OTEXKABAjy YIIOTPeOy TPAHCIOPTHUX Be3a BUTATHUX 33 HCKOPHIII-
haBame nHBecTHIMje. XUMOTETUYKY, p>KaBa Koja HeMa n3j1a3 Ha MOpe MOXke OUTH 3a-
BHCHA Y TIOIIIEAY TPAHCIIOPTA IPOM3BOJIa CYBO3EMHUM ITyTEBIMA MPEKO TEPUTOPHjE CY-
cefiHe WM Heke Tpehe ApskaBe JI0 JIyKe OTHpeMe. Y KOJIMKO PaT WiIH IWBIIHA HEMHUPH Y
cycenHoj wiu Tpehoj apsKaBu cipede ynorpely cao0pahajHuX KOMyHHKALH]ja 32 TIEPUOJ
onpebeH yroBopoM 0 rapaHIuji, THBECTUTOP MOXKE TPasKUTH KOMICH3aujy of ATeH-
1yje 3a HacTaJu I'yOuTaK.

Ocranu pu3unu noxoonu 3a m3gasame MIGA rapannuja

AreHIyja MoXXe N37[aBaTy rapaHIyje 1 3a Ipyre pUsKKe, y3 UCIYHHEHhe IBa YCIIOBa!
1. mocTojame 3ajeHIUKe IprjaBe Ap:KaBe foMahiHA U HTHBECTUTOPA, U 2. IOCTOjakbe Off-
JyKe ofGopa upekTopa AoHeTe KpamupukosaroM sehmom.3?) Kana je pe o mpyrom
YCIIOBY, JIEjCTBO OIOOpEHa MOXe OUTH OrpaHMYEHO HAa KOHKpETaH CIlyvaj Wiu OUTH
copmyscaHo Ha HauMH Koju oMoryhasa jja MIGA reHepasHO, Off MOMEHTA JlaBama
onoOpema, Oyfe opnantheHa Ha TapaHTOBAHE PU3HKA Y FheMY HaBepernx.S!

IIpemMer rapannyje ATeHIMje HA Y KOM CIy4ajy He Mory OuTH: 1. pu3uK jieBanya-
[yje ¥ Jierpecrjanyje BamyTe, 2. OIIO KOja aKIyja WM IPOMyIITamha ng}KaBe nmomahuHa,
3a Koje je JpaKasial] rapaHiyje OfoOBOPAH WM Ca KOJUMA Ce CIOKHMOSY) 1 3. aKijpja mim

77. Bupm ui. 1. 52. Operational regulations

78. Illuxara, op. cit, cTp. 138.

79. Bwupm ui. 1. 50. Operational regulations.

80. Bwupm wi. 1. 53. Operational regulations.

81. Bwumm ui. 1. 38. Operational regulations u map. 17. komeHTapa.



I1. IiBeTkoBuh: Pu3nnu nogo6Hu 3a uzgaBame rapannuje MIGA 739
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npo)nymTaH,a Biafe goMahe JpsKaBe Mpely3eTH Mpe 3aK/bydera YTOBOpa O rapaHI-
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ju®.

3akpyyak

MynrinarepalHa areHIyja 3a OCHTYpame MHBECTHUIM]a NpYsKa 3aIITUTY Off YeTHPU
BpCTe NMOJMTUYKKX pHU3UKa: PU3UK TpaHcepa (€HT. currency transfer), pu3uk ekcrpo-
npyjanyje Wik CIMYHUX Mepa (EHT. expropriation), pU3UK KpIIekha U PacKua yroBopa
(eHr. breach and repudation of contract), pusuk paTa u rpabaHckux Hemupa (eHr. war and
civil disturbance). HaBeieHu pusuIy cy y KOHBEHIIUJH O OCHMBAKY ATEHIUjE IIMPOKO
nedbMHACAHH, YMME Ce OCTaBIba IIPOCTOP A Ce YTOBOPH O TapaHIyju yrogooe morpeba-
Ma OcUr'ypara KOHKPETHE HHBECTHIMje. 3a BUXOBO ONKe ofipebese off 3Hadaja cy u
CEeKyHJIapHH akTH KojuMa je ypebeno nocnoBawe MIGA u npoueaypa paja meHHUX Op-
raHa. To npe cBera Baxku 3a Operational regulations, y 4ijoj ce cafp>KuHi MOKe Hahu To-
MOhHYM NpaBHU MHCTPYMEHTApHj TyMauekha HOPMHU KOje Cy KOHBEHIMjOM MPEIMPOKO
(popmynucaHe, OHOCHO 3a pelllaBamke HOMe Hepery/rucanux mmrama. HoMeHkmaTypa
HEKOMEPIHjaJIHIX pI3UKa IIOTOOHNX 32 OCHTYpame ATeHIyje Huje JMMITaTiBHa. Mo-
ryhe je ocurypame W Apyrux HOMUTHYKAX PY3UKA, Y3 MCHYHeHe TauyHo ofpeheHmx
ycIoBa IIpornucanux KoHeHwjoM u Operational regulations.

82. Buau wian 11. cr. 1) KoHBeHImje. Bimke pa3pabuBambe OBUX KpUTEpHjyMa AaTo je y wiaHy 1.
54. Operational regulations. lHBecTuTOp he ce moceGHO cMaTpaTH OATOBOPHUM 3a aKIje UIu
IpoIyIITaka Blajie ApKaBe foMahWHa KojuMa je HaHeTa IITeTa MPOjeKTy, YKOIHUKO Cy ce OH
caM, JHIe 3a Koje OAromapa WiIH Ipefy3che Koje ympaBiba HHBECTHIHjOM (O Mepe JIO Koje
MHBECTHTOP BpPIUICHEM CBOjEX IpaBa MOTao CIPEYHTH TaKBO NOHAINIame OBOr mpepnyscha)
HOHAIIAJIM Ha HAYWH IPOTHBAH IPaBy ApxkaBe foMahuHa.

83. Buau uin. 11. cr. 1) koHBenuwje. Kaja je peu o gorabajuma u yni-eHAIIaMa HACTAIUM Hpe HEro
IITO je YrOBOp O FapaHIUjH 3aKJbydeH, Moryhe je KOMIIEH30BaTH 1 T'yOUTKE HacTalle peaanu3amm-
jOM OBHX pH3HKa, YKOJIHMKO y BpeMe 3aKJbyueka yroBOpa 3a HUX HUCY 3HANU HU ATCHIMja HI
HOfHOCHJIAL, IIpHjaBe, OJHOCHO aKO je ped O OKOJIHOCTHMAa KOje Cy TeK KacHHje, HaKOH
3aKJbyueHa YTOBOpa, foBese A0 ryoutka (Buam wi. 1. 57. Operational regulations).



