objektivnost Sucova 1 arbitraza koji reavajy iy,

ne mogu supstituisati jasne i elaborirape n e
sporazumima, konvencijama, investicionop :arl;g
ugovoru o stranom ulaganju.

tic

ec;ggevsporove, te da se njima

s IZane u medudrzavnim
aVstvu receptivne drave i

4.3. Pojam i vrste stranih investicija

[ : i . 2 _ - Razlog ovak i
Je tgim;.‘r‘ijﬁs p;’argl‘?r}%t_i:%vong kao i instrumenti zastite njimagutvrdegig prrilrsrtlgpa
Razio ! £ raziciitl tormi stranih ulaganja. Moze se re¢i da su iz élgfinic;}z

strane investicije sadrzanih u izvorima : L
iskljuceni jedino besteretni oblici plasiral?j/glegtl;ﬁcr)()dl?og'tlllwesuClonog el
bespovratnih kredita. SIS keRut donacija |
’Jr{ep;fgl:isrtl:ll(lerla(lzzllrlacl:uh'ak'adem'Sklh definicija stranih investicija €ini se da su
nj Sy akteristike hajpotpunije obuhvacene sledecim odredivanjem
ovog pojma: strana investicija je ‘transfer fondova ili drugih materijalnih vrednosti
iz jedne drZave (drZava izvoznica kapitala; dr¥ava porekla) u drugu dr¥avu (dr¥ava
domaéin; receptivna drZava) sa ciljem koricenja tih sredstava u poslovanju
Pl_"eduzeéﬁ,‘{.,toj drZavi, a u cilju direktne ili indirektne participacije u dobiti
preduz el 8] najsirem smislu, strana investicija je transfer kapitala iz privrede
jedne u ekonomiju druge drzave.
Postoji viSe razli€itih kriterijuma podele stranih investicija.
~ S obzirom na vrstu ekonomske vrednosti koja se investira, razlikuju se:
investicije u stvarima (eng. “zangible™) i u pravima (eng. “intangible”). Investicije
u stvarima podrazumevaju ulaganje opreme, zemljista ili drugih objekata.
e u pravima obuhvataju ulaganja upotrebom finansijskih resursa za
a pravom svojine i svojinskih udela, prenosom prava raspolaganja
ctualne svojine i investicije putem zajmova.
svojinskog karaktera uloZenog kapitala, razlikuju se privatne

li je re¢ o stranom kapitalu koji ulazi u direktno iz
sredstvima stranog porekla dobijenim iz profita vec
vi domacinu, razlikuju se investicije ucinjene “svezim’
italom koji se reinvestira. Ova podela je od znacaja
a daju preferencijalni tretman investitorima koji
i domacinu, umesto da izvrSe njegovu repatrijaciju

»e investitora na upravljanje svojom investicijom,
ije, portfolio investicije 1 ugovorne forme
Jitet ovog uticaja karakterise celokupni sistem
.anom investicijom i povodom nje, a izmedu
toga ce navedena podela biti uzeta kao
ie se tipova stranih investicija. ‘
oreign Direct Investment - FDD),
ktera izmedu stranog investitora i
| kapitalom stranog investitora.
1zlicitim formama: samostalnim
ition”), spajanjem sa postojecim
) ili osnivanjem zajednickog
pcija dozvoljenih praviim
e ulagaca.

.
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FDI ne ukljucuje samo u‘laganjeﬁn(w‘cq il ]){"L\‘(lmcll’)l()g_ k‘ll]‘)ll/irlll\l. 'U.l_(zg (lird\:m() ,
. 2 drazumeva “paket oplcdmcc.gnog l\ap'llal.a (zemljiste, objeky;
DO e n rirava idustrijske svojine i “know - how” o

\3ine), finansijska sredstava, prava industrijsk e - ow”, kao i
masudzerska znanja. Cilj FDI je sticanje trajnog interesa pravnog subjekia jeye
333236 (direktni investitor) u pi-avnqm §)U?,i0kll} pod ill\’:rcql’le} om *dlrugg .(_lr'/',a ve,
Trajni interes podrazumeva postojanje dugorocnog oc s !{“?Eﬂf dir 9k{|1<)g
i ' i preduzeca, kao i sustinski uticaj ulagaca na upravljanje preduzecen
e P icaj biti razli¢iti. U OECD polaznim osn a;
Pojavni oblict ovog pt;gaga mogu biti razliciti. e 1 =l Snovama za
direktne strane investicije’® preporucuje se da “direkina Investicija bude definisap,
kao preduzece u kome strani ivestitor poseduje 10 11 vise plOCC.I']\i/llil redovnih
akcija sa pravom glasa ili po drugom osnovu (udelima)”. Numericka vx:‘ed.nos[
od 10 % ustanovljava pretpostavku direktnog Ivesticionog odnosa (eng. “direct
investment relationship”), te implicira zakljucak o sposobnosti investitora dg
utice na upravljanje preduzecem. Dakle, FDI ne pretpostavlja apsolutnu kontroly
stranog investitora. _ ) L _

Iz gore navedenih izlaganja moZze se dati sledeca definicija FDI: pod dlre]_gtnom
stranom investicijom podrazumeva se dugoro&ni medunarodni transfer kapitala u
drZavu domacina posredstvom preduzeca koje posluje u toj drZavi, sa ciljem
ostvarivanja ekonomske dobiti i uz neposredan uticaj investitora na pleduze_tn;é];u
delatnost, kao i snoSenje preduzetnitkog rizika. Iz ovako apstrahovane defi nicije
mogu se izvesti osnovni elementi FDI: dugoro¢nost, medunarodni transfer kapitala,
ckonomska dobit, neposredan uticaj na proizvodnju uz snosenje ekonomskog rizika.

Portfolio investicija je poseban tip stranog ulaganja, ¢ije se odredenje moze
determinisati komparacijom njegovih i karakteristika FDI.

Portfolio investicija realizuje se preko medunarodnog trzista kapitala 1 kupovina
hartija od vrednosti. Cilj portfolio investitora Jje generisanje dobitka u vidu
dividende, pri ¢emu on nema nameru vrSenja preduzetnicke aktivnosti. Razlicit
motiv ulaganja kapitala ima za posledicu razlicite pravne karakteristike portfolio
i direktnih investicija.

Portfolio investicija ne ustanovljava trajan odnos, kao &to je to slucaj sa FDL
Re¢ je o investicijama koje se realizuju kupovinom akcija, obveznica ili putem
zajmova. Portfolio investitori nemaju uticaj na upravljanje preduzecem. Odnose
investitora i preduzeca u koje se investira karakterige oportunost i krhkost.
Portfolio investitori prevashodno su zainteresovani za s gurnost njihovog kapitala,
verovatnocu uvecanja njegove vrednosti povracaj uloga. Oni procenjuju
perspektivu delatnosti u koju investiraju i karakteristike potencijalne drzave
domacina, menjajuci pravee kretanja svog Kapitala u skladu sa promenama
navedth dete_rmmanﬁ. Zemlje u razvoju, dajuci prednost FDI u odnosu na
portfqllo 1nvest1ci1e_, takav stav argumentuju ¢injenicom da portfolio investitori
nemaju dugoro&ni Interes za pojedine investicije, ali da i pored toga njihove
unilateralne (ekonomski opravdane) akci je mogu imati posledice za tr¥igta ovih
zemalja. Ukol;lc.o drzava_udc; u ekonomsku recesiju, povlacenje portfolio kapitala
:jrgace za posledicu smanjenje deviznih rezervi. Ova “ranjivost” ekonomije drzave

acina na repatrijaciju stranog portfolio uloga vec je dokazana u praksi.

. Upravljanje Pﬁduzgcorr}’.ukljuéuje i preuzimanje rizika za poslovne promasaje
1 gubitke. O rizik veci kod FDI nego kod portfolio investicija. Kod prvih,
0gobrojne obaveze prema dr¥avi domacinu proizisle 12
98 OKVIra za obavljanje privredne delatnosti. Re¢ je 0
¢ vrste, kreditnim aranZmanima i obavezama
receptivne drzave (radnopravno zakono-
ld.). Stoga je kod FDI potreba za pravnom
Sa druge strane, portfolio investitor

» OVe su investicije kratkorocno
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Lilne. to jest, imaju kratak rok povracaja uloze , ’ :
reverf‘fﬁ;% isplétiva eksploatacija. Ko% FDI glx‘lla?liglﬁ)l;(ogcl;‘}k(),lT cega zapocinje
ekgizvodnje i osvajanje UZista, procesima koji traju i po li;:;?of"ll(uspos'la'Vljan‘!c

10 cai osnovnog uloga i pocetak generisanja profita znag O O (D0
povracd) B hlacen; prolita znatno duzi nego sto je
lgislidaj kodipoItiolio tagama. -

Navedene karakteristike portfolio investicija, koje ih razlikuju od FDI, n
: i Medunarodnog suda pravde u slucaiu “Bar S navedene
su i uodluct . g pr uslucaju“Barcelona Traction” 2! Radi
s¢ 0 sporu u kome j¢ vlada Belgije, primenjujuci pravo diplomatske zatite
odigla tqup protiv Spanije za gubitke koje je ova nanela kompaniji “Barcelona
Traction, Light and Power Company”. Argument kojim je Belgija pravdala
postojanje aktivne legitimacije za podizanje tuzbe bila je ¢injenica da je vecina
akcija kompanije (88%)vu' vlasm§tyu njenih drzavljana. Sud je smatrao da je za
pruzanje diplomatske zastite ovlascena Kanada, s obzirom na to da je kompanija
osnovana u ovoj drzavi. Sgd je utvrdio da kompanija i akcionari imaju razlicita
prava i obaveze, smatrajuci da su imaoci akcija imali mogucnost da se zastite od
$tetnih posledica odluke drzave domacina (Spanije) prodajom svojih akcija u
bilo koje vreme. Po misljenju suda, akcionari, oslobodeni upravljacke odgovornosti
i odgovornosti za donoSenje odluka u dnevnom funkcionisanju kompanije, nemaju
ovlaiéenje za zastitu koja pripada samoj kompaniji. Diplomatska zastita je u
ovom slu¢aju priznata drZzavi u kojoj je kompanija osnovana (inkorporisana), a
ne drzavi &iji su akcionari veéinski viasnici. Time je indirektno prihvacen princip

razli¢itog tretmana portfolio i direktnog investitora, s obzirom na to da bi u
hipotetickoj situaciji postojanja direktne investicije u strano preduzece, argumentum
a contrario, pravo diplomatske zastite bilo priznato drZavi porekla FDI investitora.

gl
1 J'h
i# I[-l:h “.-

| el
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4.
Sistem Medunarodnog

investicionog prava

4.1. Opsta razmatranja

Za medunarodne izvore koji ureduju tretman i zastitu inostranih ulagagy j
stranih investicija u teoriji se upotrebljava generlél_lvl naziv f‘l\_/gedunarodno
investiciono pravo” - MIP.! MIP se od strane teoretiCara definise kao “sku
normi medunarodnog porekla kojima se uredu ju transnacionalna ulaga_n Ja kapitala
I sa njim povezane delatnosti privatnih preduzetnika, kao i modaliteti zastite
imovine stranog investitora”.2 Ova bi se definic; ja mogla mOdlfll(OVatl' u delu
koji ograni¢ava predmet regulisanja MIP-a na ulaganja i delatnost privatnih
preduzetnika. Naime, definicije pojma “investitor” u razlicitim izvorima MIP-
4, sve rede su ogranicene tradicionalnom podelom investitora na pravna i fizicka
lica. U njima se ostavlja prostor (Siroko postavljenim kriterijumima odredivan ja
“investitora’ ili izricitim nabrajanjem), da se investitorom, u smislu ovih 1ZVora,
Smatraju i drzave, drzavne agencije, nevladine organizaci je isl.

I ' anja nisu samo medunarodni izvori. Nacionalna
1a zakonodavstva predstav] Jaju znacajan izvor mogucih resenja i opcija
nje razli¢itih pravnih pitanja iz materije stranih investicija. Sem toga,

mariti da izvori MIP-a MOZU imati povratni uticaj na struktury j

€ u reSenjima nacionalnih legislativa.

MO pravo mora biti sagledano kao deo procesa razvoja
a regulisanje medunarodnil ekonomskih odnosa,
na ubrzanja procesa globalizacije. U pravnoj

dunarodnog investicionog prava imaju ulogu

uprotstavljanje dva pravno-politi¢ki
Za svoj kapital osigura najpovoljniji
drZave da ureduje ekonomske

olikost formi izvora MIP-a
pravne | ente razlicite
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Prema pnroc_i} norml.1\0Je sadrze, Mogu se razlikovaj:
a) izvorl matenjalnq—pl avnog karaktera:
b) izvorl._é}Ja pravﬂ.a regu_lléu postu
materijaino-pravnih pravila MIP-5 (
¢) izvori koji sadrZe pravil

pfllf ()_bezbedivzmja efektivne primene
% 1ZVori pProceduralnog karaktera), i
fincliama OSiguranju stranih investicija.
Prema pojavnim oblicima (formi) izvo : . : v

d dria\rf)ni sporazumi (multilater 1)' vora MIP-a mogy se razlikovati: a)
medu _ _ i, regionalni, bilateralnj sektoralni), b)
medunarodni dol_(}mjentl sa kz}rakterom tzv. mekog prava (eng. so  law) ; o
medunarodno obi¢ajno pravo i pravnj principi. = L ’

U daljem izlaganju osnovne Karakteristike izvorg MIP-
sistematizaciji uéinjenoj pr

_ Istike _ a bice analizirane prema
Imenom Kriterijuma poj

avnih oblika (forme).

4.2.1. MedudrZavni sporazumj

4.2.1.1. Univerzalni medudryavni sporazumi

Na medunarodnom nivou je jo§ pocetkom proSlog vek
harmonizacije pravnog reZima str
institucija takode su prisutni n

a bilo pokusaja
anih investicija.® U okviru medunarodnih

apori usmereni ka stvaranju multilateralnog
sporazuma Koji bi na adekvatan, sveobuhvatan i za univerzalnu zajednicu drzava

prihvatljiv nacin regulisao sve aspekte pravnog rezima inostranih investicija.

Na univerzalnom planu nema medudrZavnog sporazuma obaveznog dejstva
koji bi uredivao iskljucivo materijalno-pravni rezim stranih investicija. Poslednji
1najambiciozniji pokusaj te vrste jeste izrada Predloga multilateralnog sporazuma
o investicijama (eng. “Multilateral Agreement on [nvestment” - MAI), u¢injena
od strane Organizacije za ekonomsku saradnju i razvoj (OECD). R

Cilj MAI bio je ustanovljavanje $irokog univerzalnog okvira sa visokim
standardom liberalizacije materijalno-pravnog tretmana medunarodnih investicija,
njihove zastite i efikasnom procedurom reSavanja investicionih sporova. SpOI‘:}ZUln
je najpre trebalo da potpidu zemlje Clanice OECD-a, a potom i ostale drzave.
Pregovori su, medutim, zapali u teskoce i rad na Sporazumu je obustavljen.

Razlozi neuspeha pregovora o donoSenju MAI sporazuma brojni su.

Najpre, nije bilo interesa krupnih multinacionalnih kompanija za dokumentom
univerzalnog vaZenja koji bi sveobuhvatno uredio pravni reZim stranih investici ja
(tretman, zastitu, reSavanje sporova). Iz njihovog ugla, takay sporazum bio bi
skup politi¢ki usaglagenih i podobnih principa, proisteklih iz akademskih
razmatranja, bez stvarne i neposredng vaznosti za n]1119V0 pos10\]/§lnje. .

Dalje, usvajanju Sporazuma usprotivili su se oponenti nekontrolisane globalne
ckonomske liberalizacije, koji su smatrali MAI pravnom formomvovog PTOCCSE;
Njihov osnovni prigovor bio je da je u kreiranju Eeksta Predloga ucegtvm(/ia:louttxisé 1;
krug zemalja ¢lanica OECD-a, te da su druge drZave bile onemogucene
na njegovu sadrZinu. ; e -

ch)rgd toga, jedan od razloga neusva]an_]a_!(ona.énog tekstlzz Rqed;os%:a Jsozzzlslltﬁl\;
SAD da se Sporazumom prizna primena nJ.l_l]OVlh zakpna Ojllm ha é)sege]ejlo
sankcije za strane firme koje ulazu u kompanije odrede:llg Z)ei]r]:kf’i Eiblic. naita
S[{rjeéavanje ulaganja u “neuralgi¢ne” drZzave poput (tada ’

nije pristala. ity : S
IpalJ(, (l))snovni razlog za neuspeh pregovora jeste 1zra§§n0 ‘;isha:%ﬁgjﬁ&g{?zi?;
Pitanjima izuzetaka i ograni¢enja u primeni e M i o
Stranih investicija koji je, prema kriticarima, O-gra-n(ll a\g enih interesa u oblasti
drZava i njihovo pravo ostvarivanja drzavnih i drustv
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ravne regulative, promocije novih tehnologija i Zastite t,
Sgl?t]gril{(eliltrﬁgl?eoi}f]dustri je.gTako je pokusaj stvaranja umverza‘]vne medunarodlil]ve'
¥ 7i h investicija ostao nedovrsen. ©
konvencije 0 pravnom rezimu stranifii nv Ja O 1 5

Za nastavak rada na stvaranju medunarodnog 111\/es.l1c1o_1?0g kodeksa POgoday,
forum mogla bi predstavljati Svetska trgovinska organizacija (W:I‘())_ Trebg
napomenuti da je materija stranih investicija, bfnem kada je re¢ o Opster
sporazumu o carinama i trgovini (GATT), koji je prethodio Sporazumu o WTQ.
bila u drugom planu. Ipak, Sporazum o WTO odreden znacaj daje pravnop,
rezimu inostranih ulaganja. Naime, sastavni deo OVOg sporazuma ¢ini Sporazyy,
o trgovinskim aspektima inostranih investicija (eng. Agreevmenr on T_rade relateq
Investment Measures” - TRIMs). TRIMs sporazumom drZave ¢lanice odrigy se
primene bilo koje mere u oblasti regulisanja stranih investicija koja nije u sklady
sa odredbama ¢lana 1T i ¢lana XI GATT-a.”

Ideja da WTO bude pravni forum stvaranja globq]ggg Sporazuma o stranim
investicijama svakako je opravdana. Re¢ je organizaciji Ciji autoritet daje garanci ju
da ce biti eliminisan osnovni nedostatak Predloga MAI sporazuma (ogranigen
krug drzava koje su ucestvovale u njegovoj izradi, $to j.e nemImnovno rezultiralo
jednostranim reSenjima neprihvatljivim za drzave koje nisu mogle uticati na
formulisanje teksta Predloga), te da ce buduci sporazum biti Siroko prihvacen,

Dok materijalno-pravni aspekt medunarodno-pravnog regulisanja stranih
vesticija jos uvek nema svoj pravni izraz u aktu univerzalnog teritorijalnog
vazenja 1 sveobuhvatnog predmeta uredivanja, procedura zastite prava subjekata
investicionog odnosa na globalnom nivou uredena je Konvencijom o resavanju
sporova izmedu drZava i drzavljana drugih drzava (ICSID konvencija). Konvenci ja
, Je nastala u vreme eskalacije konflikta izmedu razvi jenih drzava i zemalja u razvoju
! u odnosu na tretman i zastitu inostranog kapitala. Njome je osnovan Medunarodni
centar za reSavanje investicionih sporova (eng. “International Center for the
Settlement of Investment Disputes” - ICSID), kao neutralni forum neposrednog
resavanja sporova izmedu drzave u ¢iju se ekonomiju investira (drzava domacin;
receptivna drZava) i stranog investitora. Centar je osnovan pod okriljem Svetske

|

th sporazuma Ciji je predmet regulisanja pravni rezim
se 1 Konvencija o osnivanju Multilateralne agencije za
(eng. “Multilateral Investment Guarantee Agency” -
nastanka ICSID konvencije, Svetska banka bila je glavni
or pravnog regulisanja i rada MIGA. Cilj osnivanja
sticijama u zemlje u razvoju, a posebno privatnim
OKument univerzalnog vazenja obezbeduje
J rijalnih rizika u slucajevima kada
Y avaca i nacionalnih
ez njene podrske
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sporazum o Zon! Sloqun@ trgovine (eng. “Noy/, i
_NAFTA) iz 1992. godine, &iji su glavni krea(or S g
Cetvrta “Lomé” Konvencija koja sadr 0Snov
izmedu drzava EU 1 zemalja ACP (zemlje Azije Karib: > :

Odluka “Andean grupe” (eng. “Decision No. 39 r - 1-drZave Pacifika)
Cartagena Agreement, 21. March 1991 kOi:)m < hle ?(3”7”""5\"’0” of the
sporazum iz 1969; Sporazum izmedu viade Bruncji;i Rlzk&lg?]}]\ Kartagena”
Malezije, Republike Filipina, Republike Singapura Kr'll)]', 1ke Indonezije,
promociji 1 zastitl mvesticija (eng. “Agreemen; of S()I{I/I()(;JC/;PJG Td_]lz_lndzho
ASEAN), potpisan decembra 1987. godine. s L ations” -

Bﬂateril?. Spt(_)l'az” llII;llB'I 19 tretmanu 1 Za_§_titi strz_mjh investicija (en g. “Bilateral
[nvestment ‘reaties - B11S) su, po kriterijumumima realne primene i teritorijalne
rasprostranjenosti, najvaZniji izvor Medunarodnog investicionog prava. Ovim
sporazumima strane ugovornice obezbeduju odredeni standard poslubunia i
Egr:i[t]:)]rzgliadiﬁggS({;gzllj\zflesuugbgsgﬁz?cggﬁl :illli\clﬁgct:-]/lql(':-lmn J?ﬂjlf) dlr':Za.vV(;: ugovorn.i.ce na

_ : sacil Zajamne zastite kapitala i ostvarivanja
pravne sigurnosti.

Fleksibilnost ovih ugovora njihova je osnovna prednost u odnosu na
multilateralne sporazume. Neophodnu saglasnost volja lak3e je postici zbog
nepostojanja potrebe za uskladivanjem razlicitih interesa veceg broja drzava.
Jednom potpisan i ratifikovan BITs Kasni je je jednostavnije upodobiti specificnim
potrebama prakse, pri ¢emu je procedura pregovaranja o izmeni ugovora element
gotovo svih modernih bilateralnih sporazuma o zagtiti investici jard

Osnovna sistematizacija sadrZine modernih BITs Je identic¢na: oblast primene
(definicija investicije i investitora); opsti standard postupanja; standard kompen-
zacije za eksproprijaciju; reSavanje investicionih sporova.

Zemlje izvoznice kapitala (eng. “capital exporting countries™) po pravilu imaju
modele BITs, koji sluze kao osnov pregovaranja sa drugim drzavama o sadrZini
konkretnog sporazuma. U izradi BITs najvaZnije je pronaci balans izmedu jasnoce
i fleksibilnosti. Sto je ugovor detaljniji, to je veci stepen konciznosti. Takav
pristup pogoduje stranom investitoru koji lako i sigurno moZe utvrditi svoja
prava. Sa druge strane, neophodno je ostaviti odredeni nivo “eclasti¢nosti” ugovora,
¢ime se omogucava primena BITs na veci broj mogucih pravnih odnosa. Jedan
od nacina na koji se to postiZe je procedura konsultacija o sadrZini ugovora, koja
daje prostor drzavama da razmenjuju misljenja o implementaciji sporazuma uz
mogucnost revizije nezadovoljavajucih odredbi.

4.2.1.3. Sektoralni medudrZavni sporazumi: Povelja o energiji

Nemogucnost realizacije ideje o s}varanju_ pravnog instrumenta globalnog
vaZenja kojim bi se uredio pravni I‘(?Zlm. sr.ramh_ investicija us!oylla je nastanak
dokumenata &iji je cilj pravno uredivanje stranih ulaganja, pri cemu je njihova
primena “ratione materiae” ograni¢ena na odredene sektore privrede. Pr‘l‘mer gza
sada jedini) takvog sektoralnog sporazuma je Povelja o energiji (eng. “Energy
Charter Treaty” - ECT). Potpisana je u Lisabonu 1994. godine, a na snagu je
stupila 1998. godine. Povelja je medunarodni regulatorni okvir pra;'_no% rezima
investicija u oblasti energetike na teritorijama zemalja élqnncgfl_’kc)ve_:_ je. | usk 2;51?2
okoncanje pregovora o njenom donoSenju, kao 1_vellk1 broj rati C; acija, jaz é,n
da je regulisanje stranih investicija lakSe kada je pre('irrg(t:"ll"reblw?g&e{r)getike) n
na investicije u odredenom privrednom sektoru (u slucaju oblas g ;

Loa e I'rade Agreemeny”
Jedinjene Americke Drzave:
e principe ckonomskih odnosa
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4.2.2. Izvori “mekog” normativiteta

Za razliku od medudrZavnih sporazuma i l\'.()l }_\f"L‘l]C{iP‘ sa<_()b‘q\fcn.x_’judim dejstvory,
za drZave ugovornice, postoje pravni izvori kolulsraldun Pl incipe ucun.zmu.x ZaStite
inostranih investicija i invesu'lom Cija primena ne (,‘II]E?\ api lit Upanje l“l'Ll'll.flkaciJ'U
drzava. Ovi dokumenti se u ]ltevrz_uurl‘nam\jaju 111}_"1\"0‘ (.gng. soft law™) il “mety-
pravo” (3]]g_ “1';'7ela-/(m"'). Rec |C O ?Z\/()I l.llld. l\(,)‘].l].S&lf‘]‘?‘l‘llliltt‘/l]]{]ll_.]u Lb()g QU[OI'][E’[([
njihovih donosilaca odnosno celishodnosi I Leoea ©Ja sadrze. Ovakyy,
nac¢in usaglasavanja pravnih prmlczlpa 1 pld\'.l_]'{l .’]]U(, nepoznat y oblast;
Medunarodnog trgovinskog prava.'” Napoznatiji 1zvort MIP $4 navedenip,
karakteristikama su Vodici Svetske banke'* za tretman direktnih stranih Investicija
(eng. “World Bank Guidelines on Treqjmeni of Foreign Direct 1/1\‘(};{me;1;")‘
objavljeni 1992. godine, i OECD Vodi¢i za mulUpacnonahm Kompanije (“77,
OECD Guidelines for Multinational Enterprises’). U 1zvore “mekog normativiteqy”
ubrajaju se i opsti pravni principi i medunarodno obicajno pravo.

Cilj Vodica Svetske banke za tretman stranih direktnih Imvesticija je da se.
barem na nivou preporuke, postigne konsenzus o opstem pravnom okviry
sustinskim pravnim principima tretmana stranih direktnih investicija, ¢ime bj se
doprinelo njihovoj promociji. Resenja Vodica rezultat su sveobuhvatne analize
nacionalnih i medunarodnih normi Koje se primenjuju na pravni reZim inostranih
ulaganja, kao i precedenata medunarodnih i nacionalnih foruma pred kojima su
reSavani investicioni sporovi. Stav Komiteta Svetske banke koji je koordinirao
rad na pisanju Vodi¢a je da oni sadrze “opste prihvaceni medunarodni standard”
pravnog regulisanja stranih ulaganja.

Vodi¢i OECD-a za multinacionalne kompanije (eng. “OECD Guidelines for
Multinational Enterprises”) deo su OECD Deklaracije o medunarodnim
investicijama i multinacionalnim Kompanijama, usvojene 1976. godine, koja je
od tada vise puta menjana.!? Cilj Deklaracije i Vodica Je unapredenje saradnje
u odnosu na strane investicije i ustanov Javanje principa ponasan ja multinacionalnih
Kompanija prilikom investiran Ja. Kako je izri¢ito navedeno u preambuli Vodica,
oni sadrze “preporuke koje viade drzava OECD-a upuéuju multinacionalnim
kompanijama”. Primena Vodica Je fakultativna. Ipak, u literaturi se mogu naci
stavovi da se pravila Vodi¢a OECD-a (kao i Vodica Svetske banke) imaju smatrati
opstim trgovackim obi¢ajima j primenjivati kao “/ex mercatoria”, odnosno opsti
pravni principi.’

S obzirom na to da MIP izu¢ava odnose sa elementom Inostranosti, u teoriji
se, sasvim isp_ravnq, u njegov¢ izvore ubraja i medunarodno obi¢ajno pravo i

medunarodnog prava,
Volumen priznatog medunarodnog obi¢ajnog prava i pravnih principa u oblasti

pravnog regulisanja stranih investicija nije velikj. Obicaj se smatra izvorom
medunarodn(_)g Prava ukoliko je Siroko rasprostranjen i ako postoji opinio iuris
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D
Materijalno-pravni tretman

stranih investicija

5.1. Standardi pravnog tretmana kao mvehanizmi
definisanja materijalno-pravnog rezima
strane investicije

U investicionim zakonodavstvima i medunarodnim izvorima prihvacena sy
odredena opsta nacela (standardi, principi) pravnog tretmana strane investicije
(postupanja sa stranom investicijom), koja se koriste kao metod utvrdivanja
sadrzine i obima prava stranog ulagaca.?? Zna¢aj ovih nacela za stranog ulagaca
jeste Sto pozivanjem na njih moze Stititi svoja prava i interese proistekle iz
konkretne investicije.

SadrZina opstih nacela primenjenih na konkretnu stranu investiciju i stranog
investitora moZe biti utvrdena objektivno (objektivni standard tretmana) i
subjektivno, to jest u odnosu na tretman investicija pravnih subjekata trecih
drZava ili domacih investitora (subjektivni standardi tretmana).

- U objektivne standarde tretmana inostranih ulaganja ubrajaju se:
- ) princip pravi¢nog i jednakog tretmana investicije (eng. “fair and equitable

igurnosti investicije (eng. “full protection i security”);
je (eng. “non-discrimination”);
‘etmana.

ardi tretmana strane investicije su:
cije (eng. “most-favoured nation clause” - MEN);
nana (eng. “national treatment clause” - NT);
1a” (eng. “preservation of right clause”).
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ak, u odlukamau kojima je to bio slucaj,
nacela, kojim je o110 ustanovljavano kao osnov ysy
oditetom zbog gubitaka pretrplienih razlicitim radnjama j agr v

U sporu “M?ta]vC]Cl.d Corporation vs. Mexico” vodgﬂadrzzwe domacina.
iribunalom, arbitraza je smatrala da je princip pravigno It]r?th pred NAFTA
petransparentnom regulativom strane investici lje! onemogguc,av mana povreden:
saslusanja investitora, odlucivanjem vladinih organa ba7irzmon§l i]lje!n }Drawcn.og
faktorima ili uz nedovoljne d_okaze, nepoétovanjemJ]egitimnf’lllreveva‘ntml.n
investitora u 0dnosu na tretman investicije zasnovanih na prethod Jcsexivania
Vlade drzave domacina (Meksiko) 24 prethodnom ponaSanju

_ Jedan od novijih sporova pokr_gnutlh pred ICSID centrom pokazuje kako, iz
vizure investitora, standard pravi¢nog tretmana moze biti prekrsen arbitrarni
; : 5 1 rbitrarnim
PostUparyem pravos_udmh organa drzave domacina. Re¢ je o sporu koji je firma
iz SAD, “Western Nis Enterprise Fund*, povela protiv Vlade Ukrajine, pozivajuci
se na p@reglbe bllater.alno'g Sporazuma o zastiti investicija ove dve drzave. Sledi
opis ¢injenicnog stanja koje je prethodilo registraciji postupka pred ICSID centrom.
A_mg_rlékl mvesttor je sa svojim ukrajinskim partnerom, firmom “Sonola®,
zakljucio ugovor o zajednickom ulaganju s ciljem proizvodnje suncokretovog
ulja. Investitor je, na osnovu ugovora, obezbedio kreditnu liniju za ukrajinskog
partnera. Kako su isplate ukrajinskog preduzeca po osnovu povracaja kredita
nakon izvesnog vremena pocele da kasne, da bi na kraju potpuno prestale, americka
firma je pokrenula postupak pred trgovackom arbitrazom u SAD. Arbitraza je
presudila u Korist “Western Nis“-a. Pokusaj sprovodenja ove odluke u Ukrajini,
angazovanjem odredbi Njujor§ke konvencije o priznanju i izvrSenju stranih
sudskih i arbitraZnih odluka bio je bezuspesan, jer je pre zahteva za priznanjem
odluke ameri¢ke arbitraZe ukrajinski partner pokrenuo postupak pred nadleznim
sudom Ukrajine, s ciljem da ospori validnost ugovora o zajmu, zakljucenog sa
“Western Nis*. Pravosudni organi Ukrajine proglasili su sporazum o zajmu
. firme i ameri¢kog investitora nistavim. Upravo ova odluka bila je
7nih ukrajinskih organa da priznaju odluku americke
- spor “presudena stvar®, tj. da su nadlezni pravosudni
i da sporazum &ije se izvrSenje traZi nije validan.
vjine da odbije izvrSenje odluke, americki
| [CSID centrom, pozivajuci se na odredbu
macinom kojim je predvidena obaveza
a iz druge drZave ugovornice garantuju

St umacenje ovog
djanja zahteva investitora 72

i¢na je funkciji nacela
tretmana koji drZzava
mora pokazati duZnu
y investitora, kao

tita ne moZe
i politicki

Scanned by CamScanner



a duznost koju je drzava domacin vec preuzela, obavezlljué.
1

sav . : :
celom samo naglasa Lol X -ede / . o A
nacelo ”JaC]Z’ﬁe pod tacno odredenim uslovima i yy iplag,

se na vrienje eksprop

iuce kompenzacije. D oW, - '
od ovaraJUCC,k A A h sporova ima primera d S
Igjdostupnoj praksi reSavanja invesucionti sp 4p 4 Su nadlez,;

forumi primenjivali nacelo sigurnosti i zastite investicije u cilju dosudivanja Stege
or :

stri}r;ClJ(l;l _;Lé]?lg?;gl.'u “Asian Agricultural Products LTD-AGIP v. Republic o f S

Lanka*?" ICSID arbitraZa zauzela stav da drZava lSOJa S€ UZOVorom sa strapjy,
investitorom obave;alg da njegovoj investiciji pruzi pull(lukzzllsp.tuj sigurnog;
odgovara za bilo koju Stetu na mnvesticiji, 1 ne moze se cks wipirati ni u slugaj,
da je Stetu prouzrokovalo lice Cije se radnje ne mogu pripisati drzavv]: :
Pored ovog, princip pune ZaStl‘[CZEIO je predmet odluke u slucaju “EL g
(“Eléctronica Sicula SPA v. It_aly‘ ). Megqllayodlll sud pravde smatrag e da
zahtev za poStovanjem principa pune zastite 1 bezbednqgu 1Z Spqrazun_m 0
prijateljstvu, trgovini i pomorstvu izmedu Italije 1 SAD nije garancija tuziocy
(americkom investitoru) da ni u kox_n slu¢aju nece b”.‘ mtervencije drzave y
odnosu na njegovu investiciju. Sud je smatrao da ovaj standard nije prekriep
rekvizicijom koju je italijanska Vlada sprovela nad italijanskom kompanijom y
vlasniStvu americkog investitora, kao ni odlaganjem pravnog postupka od 16
meseci po njegovom zahtevu za ispitivanje opravdanosti oduzimanja imovine.

5.1.1.3. Nacelo nediskriminacije

Sustina nacela nediskriminacije je zabrana razli¢itog tretmana stranih investici Ja

u odnosu na investicije drzavljana receptivne drzave (drzave domacina investici je),
kao i u odnosu na investicije drzavijana trecih drzava. Cilj ovog nacela nije da
u potpunosti izjednaci tretman svih stranih investici ja, odnosno stranih investicija
sa domacim ulaganjima, vec da uspostavi “jednakost mogucnosti za strane
investitore. 1z ovakvog odredenja proizilazi da je funkcija ovog nacela g2otovo
identi¢na onoj koju imaju subjektivni standardi tretmana investitora (principi
najveceg povlascenja i nacionalnog tretmana), kojima se sprecava diskriminatorno
ponasanje drZzave domacina. Ipak, nacelo diskriminaci je ima i samostalni pravni
1acaj 0 u situacijama kada se krse prava stranih investitora garantovana

oje se primenjuju iskljucivo na strane, a ne i na domace pravne subjekte.

A ne moZe da se pozove na primenu nacela nacionalnog
‘na to da ne postoji “tertium comparationis* za utvrdivanje
-samo na povredu obaveze drzave da se prema inostranim

ora zbog njihove nacionalnosti
10 zasticenih interesa.

d i slicno. ,
30y dqs;upnqj
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e

l.in]e]‘a Je SpOI' N}']}'()’ilb 5‘\'{101.3(}{{.C5 V. L(ll\'[a“, Sl)()l JC o .

‘.Nyk()lﬂl) Syne;-geflg § POZ1vajuci se na odredbe PO\'L]}'U\LIH Svedsk
- . ke X2, % = . pode . 2 C Y

da je Leton1ja pi ekrsila zabranu diskriminatornog postu )’{:]. 0e

Osnov spora je sporazuin L_é.tlom‘]e 1 “Nycomb’-.  bary

dobavljac"elektr1CIle.e1l_elgue Latvenergor, obavezuje da placa dupl; :

“Nykomb™-u Za energiju isporucenu iz pPostrojenja '“‘Wiudlv,,;h a (Iubh 1Znos tarife

: . . el au” u Letoniii. koie ie

lzgradlo_svedskl mvestitor. Sporazumom Letonije 1 “Nykomp*-a bil “‘_(3“'.!!, koje je

da se za isporuku struje u prvih osam godina placa dupla tarifa s & ibisgudeno

0 je bio jedan od osnovnih razloga za donoge 4 stranom investitoru,

- nje investicione odlyke

: ., i =] § uke “Nvycomb’-

a 0 izgradnji hidrocentrale. Nakon zavrietka 1zgradnje objekta, drzavna f\ O\I]C] (;)"’l’]i)..
O o 4 ) L C 7 l‘].ﬁl

za nabavku struje “Latvenergo“ odbila je da placa duplu tarifu za isporuc
energiju i pocela da svoje potrebe za elektricnom enerei jom zadovol 'q\fl Ikspm i
jeftinije struje na medunarodnom trzistu. “Nycopph*™ je o da g UP,O\'!IV]OH,]
Jel N iy a je time izvrena
tiha eksproprijacija®, s obzirom na to da je suma njegovog ulaganja izuzetnc
visoka, to je uzrokoyano ob‘avezom (utvrdenom ugovbr%m ilifeslifc;rzi] 1 Létoﬁi;e;
da pr(zlzvedenzvl struja bude “ekoloski* €ista. Arbitraza u Stokholmu, kao forum
nadlezan Za resavanje sporova u skladu sa ¢lanom 26. Povelje o energiji, odbila
je tvrdnje Nycomb.’.—a dq se radi o “tihoj eksproprijaciji, ali i odbranu Letonije
zasnovanu na tvrdnji da Je “Latvenergo™ poseban pravni entitet, te da Letonija
nema pasivnu procesnu legitimaciju da bi bila strana u sporu. Arbitraza je smatrala
da se radi o tipicnom slucaju “probijanja pravne liénosti”, tj. da se radnje
“Latvenergo™ mogu pripisati drzavi domacinu koja je imala odlucujuci uticaj na
njene aktivnosti i ponasanje. Odlukom je dosudena nadoknada §vedskom investitoru,
sa obrazloZenjem da se radi o diskriminatornom ponasanju drzave domacina,
koja, dajuci prednost stranim dobavljacima elektri¢ne energije, nije uvazila posebnu
poziciju “Nycomb”-a ustanovljenu ugovorom koji je sa njim sklopila.?!

(ska kompanija
D Energi, sa tvrdnjom
el wdT predvidenu Poveljom,

» KOJIM se letonska drzavna firma,

5.1.1.4. Nacelo “minimalnog standarda tretmana”

U pojedinim izvorima Medunarodnog investicionog prava i relevantnoj
literaturi,>2 u nomenklaturu objektivnih nacela tretmana strane investicije ukljucen
je 1 “minimalni” standard postupanja sa inostranim ulagacem i njegovom
investicijom. . i

Minimalni standard tretmana strane investicije osnov nastanka ima u teZnji
zemalja izvoznica kapitala da osiguraju adekvatnu zatitu svojim investitorima
u situacijama kada se takva zastita ne moZe obezbediti primenom nacela
nacionalnog tretmana i najpovlascenije nacyje. _

SadrZina ovog minimalnog standarda je sporna. Pojedini autori u glqnente ovog
standarda ubrajaju priznanje pravne sposobnosti 1 prava pristupa mvesttora sudovima,
garantovanje jednakosti investitora pred zakonom sa domacim drZavl J(iuu}na i
pravi¢nost postupka. Dejstvo minimalnog standarda tretmana je k111((1)c,ucnf)s
investitora da se pozove na krenje prava njime garantovanih, cak i kada prlz})vr}l?
norme relevantne za njegovo ulaganje (norme domaceg zakonodavstva i primenljivi
medunarodnih sporazuma) ne sadrze odredbe kojima se ta prava suie. e

Minimalni standard tretmana je, dakle, ﬂ?dOYOIJ,ﬂo defliusan.t Pna str"ll%il;
pojedini izvori MIP-a ga uvode u .lisvtu.oijektwrcxlnh n?iégi;l utrgvlz)lg gt
investitora, ostavljajuci sudovima i arbitrazama da. s r

odrede u skladu sa okolnostima konkretnog 5]“53j3°3 Kriterijumi prosudivanja

v nl .

; ! oI R tand
Ustanovljavanje egzaktne sadrZine minimalnog s redbe BITs,
inve:sticijomJ omcj)guéilo bi investitoru da, ¢ak i u odsustvu norme (od

: ia bi §titila njegovo
multilateralnog sporazuma, i‘nvestigiqn’ﬁ?g ffk‘;n%dﬁ(vi:;:?\)z} gjrzglzfrtzﬁ: sajld%ﬁne
ugroeno pravo, zahteva zastitu svoje investicye. = bitrazama ostavljeno je da

nacela minimalnog standarda tretmana, sudovima1ar E

Scanned by CamsScanner



. - sinu., §to Steti pouzdanju 1 pravnoj sigurnostj syh;
T njegovu(sjaer]l]léi)itg vazi ZIzI receptiJvne drzave. Primena minll!lb L
investicionog odnosa. V0 Pos=0 . icijom moZe imati za rezult e
da postupanja sa stranom investicijom moz ultat da S€ Ovin,

stan;i_al' Eamemu obaveze koje nisu preuzele ugovorom sa stranim Investitorop,
izlfxrgélgrcr;?mim zakonodavstvom ili bilateralnim/multilateralnim SPorazumimy
tretmanu i zastitl straplh investicija. : i

Pitanje utvrdivanja pvov_redq minimalnog sta}) arda Tﬁ[lndalla predmet je
razmatranja vise arblt_razmh tnb}mala koji su primenjivali o redPu NAFTA
sporazuma o obavezi njegovog postovanja. Pravno rezonovanje sadrzano y OVim
odlukama pokazuje kakve se teskoce u interpretaciji mogu javiti kada ne postoji
jasno definisana sadrzZina navedenog stan.da.rda tretmz'llla_.. ‘

U slucaju “Azinian*>* predmet spora bio je 15-godisnji ugovor o sgkupljg}nju
industrijskog otpada izmedu Gradskog veca Naucalpana (Meksiko) i amerigke
firme “DESON*, u vlasnistvu ameri¢kog drzavljanina prerta Aziniana. Investitor
. je dao pogresne podatke o tehnickim kapacitetima kojima raspolaze I nije uspeo
| da ispuni ugovorne obaveze. Gradsko vece je raskinulo ugovor. Meksicki sudovi

su u inicijalnom postupku i apelacionoj proceduri dali za pravo vecu. Nakop

toga, investitor se obratio ICSID centru sa zahtevom da se pokrene postupak

zbog krSenja minimalnog standarda tretmana utvrdenog NAFTA sporazumom,

manifestovanog u pristrasnom vodenju postupka i tumacenju nadleznog prava

od strane meksickih sudova. ICSID arbitraza je odbila zahtev investitora, s

argumentom da “cak i da su meksicki sudovi pogresili priznajuci dejstvo raskida

i ugovora od strane Gradskog veca, to jos uvek nije dovoljno da se pretpostavi

| da je prekrSen minimalni standard tretmana garantovan medunarodnim pravom",

i ArbitraZza je smatrala da je tuZilac, da bi uspeo u probaciji krienja ovog standarda,

morao da iznese dokaze o “jasnoj i malicioznoj* greici u interpretaciji pravne

norme, ili da dokaze postojanje elemenata “opstrukcije pravde (eng. “denial of

stice™), poput odbijanja pravosuda da resava spor, neopravdanog odlaganja

n procedure i slicno. Smatrala je da nema dokaza o ovakvom postupanju
ova 1 odbila zahtev investitora.

‘Metalclad’>> spor je proistekao iz zabrane americkom investitoru

strojenje za preradu otpadnih materijala. Zabranu su izdale lokalne

dalcazar” (Meksiko), pozivajuci se na odluku centralne vlade

ome je investitor trebalo da realizuje svoj projekat proglasi

tom. ICSID arbitraza smatrala je da Je time prekrena obaveza

A sporazuma kojom se drZave ugovornice obavezuju da

1 razjasne sve uslove ¢ije ispunjenje je pretpostavka za
ulaganja. U konkretnom slucaju, ova odredba je prekriena
ih vlasti da mvestitoru pruZe sve informaci je potrebne za
oc €ime je, istovremeno, prekriena obaveza
212 €l. 1105. NAFTA sporazuma. Investitoru je

kompanija za proizvodnju celika “ADF",
otV :erav.e domacina (SAD) jer Je
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konzistentmost u interpretaciji nacela minimalnog Standarda tret
(¢ cinjenice, arbitraza je smatrala da “po njenom sy o konkretnom st
samo realizacija k().nw'rczjulnog rizika, s obzirom nq to da je kanadski inve<ri
yorao savesno da ispita propise koji se Mogu primeniti ng nie 0:‘ 2l devesiiior
Soga je arbitraZa smatrala da se u konkretnom slucaju ne radj O{Q'gen 'lil 114“' i {j” :
standarda tretmana investitora utvrdenog NAFTA Sporazumom LEnmanog

. I pored
thom slucaju postoji

5.1.2. Subjektivni standardi tretmana

Cilj ustan(')yl’ja\/_anja I primene subjektivnih standarda tretm
je da se, koriScenjem prava domacih ili drzav
poredenja”, obezbedi mogucnost stranim ulag
upucenim drZavi receptoru kapitala da u po
ove standarde poStuje. U relativne st
najpovlascenije nacije, princip nacionalnog

. ana stranih ulaganja
ljana trece drzave kao “predmeta
acima da Stite svoja prava zahtevom
stupanju sa njihovom investicijom
andarde tretmana spadaju: nacelo
tretmana, nacelo povoljnijeg tretmana.

5.1.2.1. Nacelo najpovlascenije nacije

Nacelo najpovlaScenije nacije (eng. “Most Favoured Nation Treatment Clause*
- MEN) je odredba (klauzula) multilateralnog ili bilateralnog medudrzavnog
sporazuma kojom se svaka od strana ugovornica obavezuje da drugoj ili drugim
stranama ugovornicama u odredenoj oblasti uzajamnih odnosa prizna prava,
preimucstva, povlastice i olakSice koje je dala ili e ubuduce dati bilo kojoj trecoj
drzavi. U odnosu na pravni rezim stranih investicija, primena MEN tretmana ima
za posledicu priznanje prava stranog investitora da od drzave domacina (garanta
poloZaja najveceg povlascenja) zahteva poStovanje prava priznatih ulagacima iz
bilo koje trece drzave. R
MEN klauzula kao predmet poredenja (“rertium c_ompal:ati()'nis.”), u (.31]'_]'1.1
odredivanja pravne situacije stranog investitora, Koristi pravni reZim investicija
drZavljana drugih drZava. Strani investitor moZe traZiti povlastice koje su odobrene
ili ¢e biti odobrene investitorima iz trecih zemalja. Time se obezbeduje jednakost
investitora iz razli¢itih drZzava na domacem trzistu. Prava ulagaca trecih zemal ja
koja ulaze u “rertium comparationi.?” MFEN klauzule odredena su domacim
propisima i medudrzavnim sporazumima. : o
Klauzulu najveceg povlascenja sadrZe svi 1zvori MIP-a>" iy
U pravnoj teoriji postoji veliki broj klasifikacija klauzula najveceg povlascenja.
Dve osnovne podele su na jednostranu i dvostranu, odnosno uslovnu i bezuslovnu
klauzulu najvedeg povladcéenja. _ \ = i
Podela MFN klauzula na jednostrane 1 d_vostrane zasniva se na kriterijumu
postojanja reciproénosti u priznanju njene primene. S obzirom na to da sle odnosi
drzava u nac¢elu zasnivaju na uzajamnosti, dvostrana klauzula na{pov ascenije
nacije je pravilo, dok je jednostrana 121_Jzetak. Jednostranom lbgaung om naj_veg(‘a/%
povlascenja stranom investitoru priznaje se 9dredem tretman bez o hé;l\llflgletmig an
drZave porekla da pravnim subjektima dr;ave domacina prizna dre: man.
Ovakva klauzula retko se srece u praksi. Njeno ugovaranje javljase uo 1nos1ma
politi¢ki bliskih i ekonomski usko povezanih drzava, odnosno u prelaznom
i - sl vliavaiju obaveze drZava gubitnica.
periodu izmedu rata i mira, kada se ustanovijavaj . : i
Dvostrana klauzula najpovla¥cenije nacije je pravilo l“g“,‘e anar ;g
sporazumima. Isto vaZi i za ugovaranje klauzule najpovia Ce‘_‘}lll? LS t'g:i'a
bilateralnim i multilateralnim sporazumima o trétmanu 1 zastiti strani dmves t1 ja.
Dvostranim klauzulama izrazava se volja strana ugo_vorn‘l‘cz}]i a égeiga_xe]
najpovladcenije nacije priznaju “pod uslovom recllpr?(C‘Ee?: nz: ,ovoljnijig‘
intencija da obezbede uzajamno poloZaj one zemlje Koji J& najp ’

(o }oy
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aranja reciprociteta, pretpostavkga je da se o
cenije nacije garamuje,l p:‘llilélzil f;)]i lllltgl]ij)c\(t))]::]l E}Of}gl{nc; uzgl'amnoo }i02a7j
u “svaka drzava ugovor 1ca%. Broo. “romi o DAKoHOM o
ori iz drugih drzava ugo\_/onnc.a - Lrgo, lc{rlum con
e kod ovih sporazuma je ogranicen na prava koja s
rnicama multilateralnog sporazuma u pitanju.
uslovne i bezuslovne klauzule najveceg povlacenj Zasniyy

,P"C.i.e]a nzz 1e)uslovljavanja garancije ovog tretmana stranim Investitor; o
kmeméu-]‘];vé garanta MFN tretmana. . Ma o
Slr%zzu;izovnOIn klauzulom najveceg po\’lafﬁelgij_% dr/:Zava garant obavez,;
sve povlastice odobrene ma kojoj trecoj zemlji (drZavi) odmah i bez usloy, riz
i drugoj strani ugovornicl. Ovim tipem MFN _l;lau.zq!e obezbe_dUJe Se simultap,
i neposredno koriscenje svih prednosti dag; ]k?etcjl?'l z‘f_:kmlja_ma bez Zahtey,
protivprestacije diZave koja za svoje pravne subjekie trazi p nznanje MEN tretingy,

Uslovnom klauzulom najveceg pOV]ZlSC(El_l Ja pravo mvestitora strana Ugovornicy
da pretenduju na povlastice date“u]agacnna 1z trecih zemalja Ograniceng je
obavezom drZave pretendenta (drzave porekla mvesm‘ora)'da ISpuni odredep,,
prestaciju, zahtevanu i od trece zemlje ¢i Ja su prava “tertium comparatiopjg”
MEN tretmana. U slucaju da je trecoj zemlji povlastica data bez naknade, onda
Ce ista povlastica biti priznata i zemlji pretendentu, bez potrebe pruZanja
protivprestacije. Dakle, uslovna klauzula ligava sistem najpovlascenije nacije
automatskog dejstva i zahteva pregovore strana ugovornica o determinisanjy
njenog dejstva, Sto znacajno Steti ostvarivanju njenog 0snovnog cilja: uspostavljanju
“Jednakosti mogucnosti” stranih investitora.

Domagaj dejstva klauzule kojom se ugovara MEN tretman investitora, kao i
ostalih ugovornih klauzula, zavisi od vol je drzava ugovornica, &ijom saglasnoscu
odredena prava mogu biti izuzeta iz “rertium comparationis*“-a nacéela
najpovlascenije nacije. U praksi medudrzavnih ugovora srecu se razliéita
ogranicenja kojima se suzava dejstvo klauzule najpovlascenije nacije. Najopstija
podela ovih ograni&enja je na: teritorijalna, stvarna, vremenska i institucionalna,

Teritorijalnim ogranicenjem dejstva klauzule MFN iz predmeta poredenja
se iskljucuju prava priznata pojedinim trecim drzavama. Dr¥ava ugovornica
moZe se pozvati na povlastice koje je druga drzava dala svim trec¢im zeml jama,
izuzev povlastica garantovanih dravama koje su izri¢ito izuzete iz predmeta
poredenja MFN.

. Stvarna ograni¢enja sastoje u tome (o s de jstvo klauzule najveceg povlaséenja
iskl Jucuje u pogledu odredene vrste proizvoda. Rec je o tzv. ogranicen jima po listi.
Izvori quunarodpog investicionog prava takode, u skladu sa 1 jihovim predmetom

Mo ;
U odsustvu izricitog ugov

formulaciju
imaju investt
MEN klauzul
zemljama ugovo

pi'mzvodl u doyol jnoj koli¢ini. Drzave koie su uvele mere ogr:
y auzula najveceg povlgl§cepja I nacionalnog tretmana iz gore na
uzne su da ova ogranicenja ukinu kada i

Dejstvo lauzule najveceg povlaicenja moze se vre

o R .klzglzula,. N€go i one povlastice koje se kasnije b
W 11. DgraniCenje OvVOg opsteg pravila o vreme
1Jpov dscentje nacije postize se primenom klauzula “p
auzulom “pro futuyo” moze se utvrditi da ce investitor |
28 e
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'koriScenja pojedinih povlastica

Za ekonomske organizacije. Navedena mogucnost
stimuliSe klauzulom najpovlascenije nacije nego unosenjem
h povlastica.
| nsptucionalnog grani¢enja dejstva MFN standarda tretmana
I izvorima Medunarodnog investicionog prava je tzv. klauzula
Bija (eng. “Economic Integration Agreement” - EIA klauzula).
7 “tertium comparationis”-a klauzule najveceg povlascenja
ilegije koja strani investitor ima na osnovu clanstva njegove
fedenoj institucionalizovanoj ekonomskoj integracij.
leceg povlascenja moze se ograniciti i ustanovljavanjem
€, to jest suzavanjem “‘predmeta poredenja“ koji se koristi
& investitora. Osnovni oblik izuzetka od primene klauzule
lao asocijaciji drzava (eng. “Association of States
ruga prava koja se stranom investitoru mogu
retmana iskljucuju prava domacih ili
Jobodnim zonama ili carinskim
wzule Gest je u bilateralnim
liaoenergiji, Vodici Svetske
dlog MAI sporazuma.
i ustanovljeni u cilju
yarantuje tretman
\ka, uz uslov

£
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5.1.2.2. Nacelo nacionalnog tretmana s
5i112:2: ovlascenja ima za cilj izjednacenje prqy, .
th

- eip najveceg p > 5 o)
Dok princip najy il drzava porekla koji ulazu u ekonomiju jste recepy;
investitora iz razlicitih Plivne

dr7ave, dejstvo nacela nacionalnog tretmana je izjednacavanje Pravnog Polozaja
B esic ava usvajaju nacelo naciona]

Izvori Medunarodnog Investiclonog pre i e Ohal
kao mehanizam ust

! : : . “10g tretmyy,
anovljavanja prava i obaveza stranog Investitora,

Drzave u razvoju tradicionalno su odbojne ugdnos_u L P"”;}’amn}e nacionalpy,,

7a strane investitore, zbog straha da bi se time mogla ugrozi; efikasng
ieHoand lozivih instrumenata vodenja ekonomske politike receptivn:
T o i kSice 1 sli¢no). Stoga se njesova pri Plivnih
drzava (subvencije, poreske olaksice I slicno). St ck‘ e njegova py imeng y
bilateralnim sporazurnima o'tfetmam} 1 Zasttl Investicl Ja. (? je Lgk] JUCUJu nerazjjene
i zemije u razvoju ogranicava stlpu]‘!sanj_em (zv. la{"QJ“?,’klauzulel(eng_
“Development Clause™). Njome se 1z “tertium compa ationis”-a odredx\,anja
prava stranog investitora na osnovu primene principa ;1acnoljalllqg tretmang
iskljucuju prava 1 podsticaji koje doma.cc zakonodavs.[vo priznaje dpmaclm
investitorima u cilju realizacije ciljeva privrednog razvoja. Mocni strani ulagag;
(pre svega finansijski snazne multinacionalne k.ompa'm je) ime su sprecene da,
u prisustvu priznanja “jednakih mogucnosti” privredivanja sa domacin
investitorima, koristeci svoju ekonomsku snagu, fakticki ostvare povoljniji polozaj
nego domaca preduzeca i postepeno ih istisnu sa domaceg trzista, ugrozavajuci
time ostvarivanje ekonomskih ciljeva drzave receptora ivesticije.

Znacajno pitanje primene nacela nacionalnog tretmana na odredivanje prava
stranog investitora nastaje u situaciji kada drZava-garant nacionalnog tretmana u
svom sastavu 1ma subnacionalne entitete sa legislativnim kapacitetom donosenja
propisa sa karakterom in vesticionog zakonodavstva. Takvi autonomni javnopravni
entiteti (republike, pokrajine) mogu garantovati preferencijalni tretman za svoje
investitore u odnosu na ulagace iz drugih ¢lanica centralne drzave. Kod ovih drzava,
dakle, postoji “pluralitet” nacionalnih tretmana: jednog, ustanovljenog

~

zakonoc!av.stv.om centralne drzave, i drugog (ili vise njih) predviden propisima
federalmh Jedinica. Pitanje je: koji od njih ima karakter “tertium comparationis”-a
za prosudivanje prava investitora na osnovy nacela nacionalnog tretmana?

zvori Medunarodnog investicionog prava, osim NAFTA sporazuma i
bilateralnih sporazuma SAD, ¢ute o ovom pitanju.

Clan XV modela BITs SAD predvida da se prava i obaveze investitora drzava
ugovornica, odredena primenom nacela naciona nog tretmana, utvrduju i na
Osnovu propisa “politickih entiteta” drzava ugovornica Ti. g
porgderllja”, u cilju determinisanja prava strang
hacionalnog tretmana, ukljuduju prava i oo
Jedinica drzave o

flacionalni tretman ne (reby (g b ;‘[ﬂ}“‘
utvrden, u sliénim okolnostima, i

A. Nagin formulisanja ide
ugovornice mora garantovagi
subjekgta domace drzave.
. Y OdsSustvu izrigitih regan:.
1zuzetkom NAI-;ZIr‘i‘slg;!o;ftie=
30 :
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vodaca iz drugih provincija zasnovan na “razumnoj politici koja
‘davanju preferenci domacim u odnosu na strane investitore”.
U potrebno je napomenuti da je u pojedinim izvorima MIP-a
- nacionalnog tretmana (kao i nacela najveceg povlaséen;a) kao
Ja Sa stranom investicijom ogranic¢ena uslovom da investicije
th subjekata Koji traZi priznanje odredenih prava na osnovu subjektivnih
1ma “slicne okolnosti” sa investicijama domacih i stranih pravnih
U prava “tertium comparationis”. Ovo ogranicenje prisutno je u
ke banke, NAFTA sporazumu i bilateralnim sporazumima SAD.
granic¢enje primene nacionalnog i tretmana najveceg povlascenja
J€ prava drzave da za domace i investitore iz razli¢itih drzava ustanovi
ni tretman, ukoliko za to postoje odredeni razlozi, poput: razli¢itog
ektora u kome posluje investitor koji trazi tretman najpovlascenije
0g u kome ekonomsku aktivnost sprovodi investitor ¢ija su prava
edenja (na primer, ukoliko drzava domacin da‘]e'. podstlcajq za investicije
a7 yoju visoko-tehnoloskih industrija), politike podsticanja razvoja
uzeca domacih preduzetnika itd.
sslicnih okolnosti” investicije u cilju primene klauzula
|i nacionalnog tretmana moZe otvoriti razhicita pitanja.
olnosti“ investicije kao pretpostavke primene nacela
povlascenije nacije moglo bi postati “probatio diabolica*
yj razlicitih pitanja angaZovanih u procesu investiranja.
im odlukama samo jedna se bavi pitanjem ispunjenja
etpostavke primene nacionalnog tretmana na
ID arbitraZe u sporu “Mayers™.
na kompanija specijalizovana za prqradl}
ja uvodenjem ogranicenja za 12vVoz
je, zbog Cinjenice da je preradu
ojim postrojenjima u SAD,
smatrao da je stavljen u
ova mera nije pogodila,
ArbitraZa je smatrala
adske firme, Sto
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' kih investitora nije narusena: navedena mera Kanq(lc’odn(')sila Na $ve domgg,
kanads ”ld vlia deo “tertium comparationis”-a za odredivanje Pravnog polgg,:.
firme, 1 pre/ Sttf}tojra Arbitraza je smatrala da bi ovakva formalna primeng llaéeﬁ
pIAHOS ]m\estr:e“m-na u konkretnoj situaciji dovela do fakticki razlicitog 11-6“,-&”-;
jiastona, %%%naéih pravnih subjekata. Stoga jq otklonila ovgﬂ";tpsurdnU” Posiedicy,
I)Lilzlg?ecr?c; navedenog nacela, smatrajuci da “slicne (,)E\'O!”Of“ Investitora zahtevyj,
ne samo formalnu jednakost stranih 1 doqmcﬂz I LSII[?I ’1 :(LCVI lzzlednacavz.mje u
pogledu posledica odredenih mera na ove dve ‘glupe ulagaca, Sto je, po arbitray;
“materijalna sadrzina” principa nacionalnog tretmana.

5.1.2.3. Nacelo povoljnijeg tretmana

Nacelom povoljnijeg tretmana, sadri:&nim u klau_zuli hila[em]nog ilj
multilateralnog medudrzavnog sporazuma, drZave ugovornice stranom 1nvesmo_ru
I njegovoj investiciji garantuju tretman zasnovan na odredbama drugih
medunarodnih ugovora ¢ija je strana ugovornica drzava receptor Investicije
(drzava domacin). Te odredbe imaju supremaciju nad odre(lbulhnz}'bllaleralnog
ili multilateralnog sporazuma kojim je stipulisana kl.auxula povoljnijeg tretmana,
ukoliko su povoljnije za stranog investitora. Cilj primene standarda povoljnijeg
tretmana je da omoguci veci obim prava i vi§i nivo zastite Investitora kada su
odredbe medunarodnog sporazuma (bilateralnog ili multilateralnog), koji stipulige
ovaj standard, nepovoljnije za investitora nego odredbe drugih medqnarodgih
ugovora kojima je pristupila drzava domacin. Ovaj standard prihvacen je u vecini
izvora MIP-a.

3.1.2.4. Primena subjektivnih standarda tretmana u predinvesticionoj fazi
investicionog procesa

Proces stranog investiran Jja ima odredenu dinamiku. U procesu vrsenja strane
investicije mogu se razlikovati dve faze: predinvesticiona (eng. “pre-establishment
phase”) i postinvesticiona (eng. “post-establishment phase”). ,
. Upredinvesticionoj fazi dr¥ava odlu¢uje da li ée, i pod kojim uslovima, dopustiti
Investiranje na svojoj teritoriji. Postinvesticiona faza pocinje kada je drzava
domacin odobrila stranu investiciju i kada investitor krece u njenu realizaciju.
Ova dinamika kriterijum je razlicitog Pravnog tretmana investicije, u zavisnosti
od toga da li je re¢ o ulaganju koje jo§ uvek nije odobreno, tj. nalazi se u postupku
odobravanja (predinvesticiona faza), odnosno investici Ji koja je dozvoljena od
strane drZave domacina (postinvesticiona faza).

Navedene faze se sustinskj medusobno razlikuju, posmatrano prema
k_r1t<_3ruu_mu polpiaja subjekata investicionog odnosa. Ova ¢injenica rada potrebu
ghstlyktl vne primene subjektivnih nac¢ela retmana (nacela nacionalnog tretmand
I nace}a_ najpovlascenije nacije) u predinvesticionoj i postinvesticionoj fazi
Investicionog procesa.

_ Ipye:sucu_a“u postinvesticionoj fazi (fazi realizacije i eksploatacije) izlozena
JeTzicima 1 “talac” je drzave domacina. Drzava Je, pak, sa svoje strane duzna
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