- OSNOVNE KARAKTERISTIKE I PRINCIPI JAVNOPRAVNIH
REZIMA INVESTIRANJA STRANOG KAPITALA RAZVIJENIH |
KAPITALISTICKIH DRZAVA

I. OSNOVNI PRINCIPI I KARAKTERISTIKE

(1) Javnopravni reZim jedne dr¥ave u pogledu ulaganja stranog ka-
pitala na njenoj teritoriji i u njenu nacionalnu  ekonomiju izraz je
njene ekonomske, finansijske i monetarne politike uopste, a posebno u
ovoj oblasti. Ovu politiku pak, defini$u stepen ekonomske razvijenosti te
zemlje, njeno drustveno-ekonomsko uredenje i stepen polititke nezavis-
nosti u medunarodnim odnosima. Ako apstrahujemo zemlje koje uopste
ne dozvoljavaju ulaganje stranog kapitala u obliku direktnih investicija
(ma da ga akceptiraju u obliku inostranih kredita), sve ostale zemlje
te¥e da ulaganje stranog kapitala podvrgnu u vetoj ili manjoj meri svo-
joj kontroli, a 3to se postize kroz javnopravne propise — rezim ulaganja
stranog kapitala. .

Stav prema stranom kapitalu i njegov tretman nije isti u ekonomski
razvijenim zemljama i u zemljama u razvoju. Za razvijene zemlje inve-
stiranje stranog kapitala se shvata kao dopunski stimulans domacte pri-
vrede, u kojoj ne postoji ,glad” za stranim kapitalom, jer domaéi ka-
pital, i privatni i javni, zadovoljava najveéi deo domactih potreba za
novim investicijama. Ove zemlje su ustvari prete?no zemlje izvoznice
kapitala, i to narocito u zemlje u razvoju, mada i u druge razvijene
kapitalisticke zemlje. Za zemlje u razvoju investiranje stranog kapitala
je jedan od znatajnih uslova brzeg ekonomskog prosperiteta, ali istovre-
meno predstavlja i opasnost ekonomske zavisnosti i podginjenosti, koja
se u vetoj ili manjoj meri reperkutuje na polititke i sve druge odnose.
Zbog napred retenog razvijene zemlje i zemlje u razvoju objektivno ne
mogu da imaju isti stav prema ulaganjima stranog kapitala.

Razvijene zemlje teZe da principe na kojima su one regulisale inve-
sticije stranog kapitala prihvate i usvoje zemlje u razvoju. Ove se tome
opiru, u veéoj ili manjoj meri. Rezultat ovoga je nepostojanje opSte-
usvojenih principa na kojima bi potivala nacionalna regulisanja ulaga-
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nja stranog kapitala. Ni sve razvijene zemlje nemaju identi®an stav
prema investicijama stranog kapitala, i to onda kada se ovo investiranje
vrsi na njihovoj teritoriji. Poznato je da stepen ekonomske razvijenosti
nije isti u svim ovim zemljama, i da kapital iz razvijenijih ide u one
koje su to u manjem stepenu. Primer je investiranje ameri¢kog kapitala
u Francusku, Belgiju, Englesku, SR Nemacku, drZave inade poznate kao
izvoznice kapitala u zemlje u razvoju.

Mislimo da je korisno upoznati principe i karakteristike javnoprav-
nih reZima ulaganja stranog kapitala razvijenih kapitalistickih drZava,
posebno za nas kao socijalisticku dr¥avu koja je dozvolila, mada u spe-
cifitcnoj formi, direktne investicije stranog kapitala. Upoznavanje prin-
cipa prihvaéenih u razvijenim zemljama moZe da nam uka¥e da 1i su i
u kojoj meri ti principi nasli mesta u nafem javnopravnom reZimu ula-
ganja stranog kapitala, odnosno gde su i u ¢emu razlike.

(2) Iz javnopravnih reZima investiranja stranog kapitala svake po-
jedine ekonomski razvijene. kapitalistitke zemlje mogu se izvuéi izvesne
osnovne zajednitke karakteristike, iako konkretno pozitivnopravno re-
gulisanje ove materije varira od jedne drzave do druge. Isto tako mo-
guce je uoditi izvesne osnovne principe koje su ove zemlje prihvatile u
pogledu regulisanja i tretmana stranih investicija. I jedno i drugo re-
zultira iz istovetnosti dru$tveno-ekonomskog sistema ovih zemalja (ka-
pitalisti¢kih), iz manje-vise pribliznog stepena njihove ekonomske raz-
vijenosti, iz sli¢nosti struktura njihovih privreda i iz njihove Zelje da
ekonomski saraduju u svim, pa i u ovoj oblasti, $to dovodi do njihovog
ekonomskog integrisanja, koje je za sada jo§ uvek parcijalno i regionalno.

Problemi koji postoje i pojavljuju se u ovoj oblasti u pojedinim oc
ovih zemalja, proizilaze iz odnosa sa ostalima takode. ekonomski razvi-
jenim zemljama, posto su ulaganja kapitala iz zemalja u razvoju retka
i po obimu zaneniarlji\na, a po pravilu se pojavljuju u funkeciji omogu-
¢avanja plasmana robe iz jedne Qvakve zemlje na trZiste razvijenih ka-
pitalisti¢kih. drzava. , S , -

(3) Prvo pitanje koje se za svaku dr¥avu postavlja je da odredi
pojam strane investicije i stranog investitora. S

Svaka. drzava suvéfen_o odreduje $ta podrazumeva pod pojmom
strane investicije. Ona isto tako utvrduje pojedine kategorije stranih in-
vesticija u cilju njihovog adekvatnog zakonskog regulisanja. O. samom
pojmu investicije stranog kapitala u teoriji postoje razli¢ita shvatanja.
Uglavnom se kao strana investicija smatra svako investiranje kapitala,
koje u jednoj odredenoj zemlji ili odredenoj monetarnoj zoni vr$i pri-
vatno lice, fizi¢ko.ili pravno, koje ne boravi u toj zemlji ili zoni u
trenutku kada je investiranje izvrieno. U materiji medunarodnog in-
vestiranja, u razvijenim kapitalistickim drZzavama, pojam stranca je
izjednaten sa pojmom ,non rezidenta”,. $to je suprotno kriterijumu koji
je usvojen u zemljama u razvoju. DrZ¥ave potpuno slobodno odreduju
pojain rezidenta odnosno ;,non rezidenta”; ovo predvidaju ¢ak i multila-
teralne medunarodne konvencije, uputujuéi. na nacionalna zakonodav-
stva: drZzava podpisniea. “Inate, ovo razlikovanje rezidenta i ,»non rezi-
denta” uvedeno je za potrebe devizne kontrole, . : s

* (4) Za razvijene zemlje jo§ uvek osnovni i praktiéno nereSen pro-
blem prédstavlja prihvatanje i uvodenje pune slobode medunarodnog
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kretanja kapitala, na-&emu insistiraju oni privredni krugovi i grupacije,
koji su zainteresovani za Sto slobodnije medunarodno kretanje i ulaga—
nje svog kapitala.

U pogledu ovog pitanja svaka drzava odreduje uslove i granice slo-
bode ulaska i‘izlaza kapitala na njenu teritoriju. Ovo zbog toga, $to slo-
bodno kretanje kapltala moZe da ugrozi izvesne oblasti nacionalne pri-
vrede.

Moze se reéi da oslobodenje kretanja kapitala ima danas jo¥ uvek
samo parcijalni karakter. Napor ka maksimalnom oslobodenju je okrenut
upravo prema direktnim investicijama, a njegova $irina varira od jedne
zemlje do druge. J edne zemlje (SAD, SR Nematka) su odlutne pristalice
tradicionalnog liberalizma, dok druge drZave — evropske i ostale —
usvajaju stavove kOJl su nesto rezervisaniji (Francuska, Engleska). Ovo
posebno stoga $to umesto da imaju ulogu uravnoteZenja, strane investi-
cije mogu da postanu faktor neravnoteZe u medunarodnoj razmeni. Po-
rast americ¢kih 1nvest1c13a u Evropi je dozvolio da se uoCi ovaj fenomen

U pogledu slobode kretanja kapitala znagajna su i karakterlstlcna
regulisanja ovog pitanja u pojedinim znatajnim medunarodnim sporazu-
mima. Tako sporazum u Breton Woods-u nije predvideo oslobadanje
kretanja kapitala, ¢ime je prihvatio da toleri$é odrzavanje izvesnih de-
viznih ograni¢enja. U ¢lanu VI Sporazuma predvida se da ¢e ¢lanovi
,,moéi primeniti neophodne mere kontrole da reguliSu medunarodno kre-
tan]e kapitala...”, pod uslovom da ovo regulisanje nema za posledicu
da spreti tekuca placanJa ili da neopravdano ne zaka$njavaju transferi
koji se odnose na ova platanja. Monetarni fond ostavlja drZavama ¢la-
nicama potpunu slobodu da regulidu kretanje kapitala.

Oslobadanje kretanja kapitala je predvideno u Konvenciji o Orga—
nizaciji za privrednu saradnju.i razvoj (OCDE). Isto predvida i ¢lan III
Rimskog sporazuma, ali samo 1zmedu drzava ¢lanica Zajednitkog trzista.
Za razliku od prvog, kod drugog se predvida da se na osnovu dlrektlva,
koje vezuju. vlade, preduzimaju mere liberalizacije. -

Prema konvenciji OCDE i Kodeksu liberalizacije kretanja kapltala,
predvidaju se tri.cilja, koji su istovremeno i obaveze za drZave €lanice:
1) progresivna i nepovratna 11berahzac1]a, 2) maksimalno proSirenje mera
liberalizacije, 3) liberalizacija bez dlskrlmlnacue

Posebno je znatajan ovaj, drugi cilj. I OCDE i ZET preporuduju
svojim ¢lanovima da daju maksimalnu S$irinu svim merama liberaliza-
cije koje preduzmu i to i preko okvira n31h0v1h preuzetih medunarodnih
obaveza. Ovo profirenje se odnosi na drZave koje nisu ¢lanice-ovih or-
ganizacija, a posebno na one koje su ¢lanice Monetarnog fonda.

Obe ove konvencue karakterife kompromis izmedu ‘mera liberaliza-
cije i postoje¢ih reZima kontrole drzava ¢lanica. Tako da se u njima
manje radi o klasi¢nom liberalizmu, a viSe o ustanovljenju rezima kon-
trolisane slobode. Mada je predvidena..obaveza liberalizacije, ona' ne
znad¥i iSevazanje sistema administrativne kontrole, ve¢ samo liberalniju
primenu njenih mehanizama. . =

(5) Devizna kontrola se dugo smatrala imanentnom investiranju
stranog kapitala. Devizna kontrola je-nastala u cilju staranja da se
spredi izlaz zlata i kapitala iz'zemlje u trenucima unutradnjih kriza i
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medunarodne zategnutosti. Sa tog aspekta povlatenje stranih ulaganja
bilo je izjednafeno sa izlazom kapitala. Ali, logikorn njenog razvoja,
kontrola je poela da nadzire ulaze kapitala da bi bolje procenila kas-
nije izlaze deviza do kojih je trebalo da dode zbog ovih ulaza. Na ovu
kvantitativhu kontrolu nadovezivala se ponekad i kvalitativna kontrola,
koja je imala za cilj da odredi ekonomsku korisnost stranog investiranja
za zemlju u kojoj se vr&i ulaganje. U isto vreme, ona se usavrSavala, po-
stajuci selektivna, $to je omoguc¢avalo nadle¥noj dr¥avnoj vlasti da vrsi
filtriranje kretanja kapitala. Ona te¥i da wusmeri strano investiranje
prema odredenim privrednim delatnostima. Staranje da se uravnoteze
spoljne finansije nije viSe nuZno njena dominantna preokupacija, tako
da je kontrola unekoliko odstupila od svog ranijeg objekta i razloga
postojanja. U periodu kada su druga devizna ogranidenja ukinuta ili su
na putu da iS€eznu, kontrola kretanja kapitala se produZila, sa izvesnim
omekSavanjem u okviru drzava ¢lanica OCDE. Ovo stoga, $to meduna-
rodno investiranje odgovara jednom posebnom tipu ekonomskih odnosa
izmedu drZava, koji se ne mogu izjedna&iti nikako sa obitnim trgovin-
skim odnosima. : : )

MozZe se zakljutiti da svaka politika kontrole ima. za ciljeve:

1) da $titi nezavisnost postojeée domaée industrije;

2) da favorizuje harmonian rast raznih sektora privredne aktiv-
nosti i raznih regiona; ‘

3) da postavi nacionalnu privredu u bolju konkurentnu situaciju na
medunarodnom tr#i$tu.

Svaka drZava odreduje rang ovih ciljeva kontrole, pri emu ona
mora da uzme u obzir izvestan broj &injenica koje uslovljavaju njihov
uspeh, a naroéito: :

a) RavnoteZu spoljnih plaéanja i solidnost nacionalne valute. Raz-
vijene zemlje su ustvari angaZovane u spoljnim razmenama izuzetno
raznovrsnim i kompleksnim. Kontrola investiranja treba da vodi ratuna
da kretanje kapitala ide u smislu uravnote¥enja spoljnih placanja;

b) Postojanje medunarodnih obaveza koje se odnose na oslobodenje
razmene i slobodan ,etablisman” stranih preduzeéa (bilateralne konven-
cije o nastanjivanju, regionalni sporazum OCDE, Zajednitkog trzista).

U pojedinim zemljama kontrola stranih investicija se delimino ili
u potpunosti odvaja od devizne kontrole i postaje sastavni deo ekonom-
ske politike vlade. Ova kontrola se posebno organizuje, sa svojim sop-
stvenim ciljevima i tehnikom, postajuéi istovremeno elasti¢na i izuzetna.
Ona predpostavlja da ¢e nacionalna preduzeéa znati da se suprotstave
stranoj konkurenciji i da ¢e liberalizacija stranog investiranja u kraj-
njoj liniji biti korisna i za domaée proizvodate, koji ée ojatati kroz
utakmicu sa stranim firmama, nekada jadim od sebe; za domace potro-
Sate koji ée se koristiti prednostima konkurencije (smanjenje cena, po-
boljSanje kvaliteta proizvoda, itd.); i kona®no za nacionalnu privredu u
celini, koja ¢e se bolje plasirati u medunarodnoj konkurenciji. Ovakva
kontrola predpostavlja permanentan nadzor svih operacija investiranja,
jer je ona izraz ekonomskog. diriZizma, bilo da ovaj ide ili ne i do samog
planiranja u ovoj oblasti. No ona isto tako poznaje izuzetnu upotrebu
brava veta, koje javna vlast zadrZava u cilju eventualne zastite neke
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domaée privredne delatnosti koja se nade u narotitoj opasnosti, $to omo-
guéuje da se uspostavi ravnoteZa kada odnosi snaga izmedu nacionalnih
i stranih preduzeéa imaju za posledicu da slobodna konkurencija izgubi
svako znagenje. C

Neke zemlje, kao npr. SAD, liberalizovale su u potpunosti strane
investicije u pogledu kojih nema nikakve specijalne kontrole i kretanja
kapitala ostaju slobodna. Ovakvu politiku moZe da usvoji zemlja koja
ima dominantnu ekonomsku ulogu u kapitalistickom svetu, posto su za
nju rizici ograniteni. Pa ipak, i SAD su u pogledu Zakonika o kretanju
kapitala OCDE-a stavile rezervu, koja se odnosi na strane direktne in-
vesticije, kojom se iskljutuju od potpune slobode stranih investicija de-
latnosti koje imaju karakter javne sluZbe.

Zadrzavanje sistema kontrole u ovoj oblasti predvidaju i sporazumi
o osnivanju OCDE odnosno ZET-a. Izritito se kaZe da se ne trazi ukla-
njanje pojedinih administrativnih sistema kontrole. Svaka drzava, me-
dutim, treba da se ograniti da ,ispita realnost transakcija ili transfera”
i ,,da preduzme sve mere da spre€i krSenje njenih zakona”. Administra-
cija moze da verificira da li predvidena operacija stvarno odgovara ka-
tegorijama investiranja koje su liberalizovane ili se radi o ¢isto Speku-
lativnom ulaganju. Liberalizovane su direktne investicije. U slu¢aju krse-
nja njenog deviznog zakonodavstva, drzava zadrZava pravo da primeni
svoje kaznene sankcije. Kada administracija konstatuje da su ovi uslovi
ispunjeni, ona je duZna da stranom investitoru izda traZeno odobrenje.
Oba navedena uslova ogranitavaju u izvesnoj meri potpunu liberaliza-
ciju direktnih investiranja. Uslov koji se odnosi na realnost direktne
investicije definisan je kao investiranje ,u cilju ustanovljenja trajnih
ekonomskih vezanosti za jedno preduzete” a kao ovakve se ,,narocito
smatraju investicije koje omogucavaju da se vrdi stvarni uticaj na uprav-
ljanje tim preduzeéem”. Nameru kontrole treba da utvrdi, prethodnim
ispitivanjem zahteva za investiranje, administracija zemlje u kojoj ovo
treba da se izvrdi, ¢ime se konstatuje da li je u pitanju &isto finansijsko
.ulaganje ili direktna investicija. :

U okviru OCDE se predvida jedna posebna moguénost za nacionalne
kontrole drava ¢lanica — rezerva izuzetne Stete. Naime, kada je ispu-
njen navedeni prvi uslov, administracija moze da legitimno odbije.da
da saglasnost ako ,zbog visine kapitala koji se ulaZe ili drugih faktora
odredeno investiranje mo¥e da izazove izuzetno Stetne posledice za in-
terese drzave u pitanju”. Ovo stvara Siroko polje diskrecionom ocenji-
vanju od strane administracije. Administracija ostaje jedini sudija. Je-
dino ogranidenje se sastoji u tome da ona ne moZe da redovno prime-
njuje ovu rezervu, poSto je ona predvidena kao izuzetak.

(6) Sve ekonomski razvijene kapitalisticke zemlje prihvataju i po-
$tuju princip nediskriminacije u odnosu na strane investicije. Ovaj prin-
cip obuhvata i priznanje nacionalnog tretmana strancima i stranim .pre-
duzeéima. Ovaj. princip se usvaja i u mnogobrojnim bilateralnim kon-
vencijama o nastanjivanju, koje su medu sobom zakljutile ove zemlje,
a sadrZan je i u Evropskoj konvenciji o nastanjivanju.

Princip jednakog tretmana ima izvesne nijanse. S jedne strane,
svaka nejednakost tretmana izmedu domacih i stranaca ‘nije po sebi
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diskriminacija. Diskriminacija u tretmanu postoji kada ona pogada jedno
preduzete jedino zbog toga $to je ono strano. Smatra se da je svaka
drZava potpuno slobodna da zbog potreba svoje ekonomske politike iz-
uzme neku oblast privredne delatnosti od privatne incijative. S druge
strane, eksploatacija prirodnih bogatstava moZe da bude podvrgnuta po-
sebnom reZimu. Svaka drZava vr§i pravo stalnog suvereniteta na prirod-
nim bogatstvima koja se nalaze na njenoj teritoriji i ima pravo da re-
guliSe njihovu eksploataciju na nagin koji smatra za najbolji. U ovoj
oblasti normalno je da se daje preimuéstvo domaéim preduzeéima.

 Konaéno, drZava nije duZna da odobri isti re¥im stranim investici-
jama razlitite nacionalnosti, u sludaju zakljudivanja bilateralnih spora-
zuma (konvencije o nastanjivanju, ugovori o trgovini, konvencije o dvo-
strukom oporezivanju, itd.). Razli¢itosti tretmana su dakle neizbe¥ne.
~ Ovome treba dodati i preventivnu administrativnu kontrolu. Iako
je prihvateno kao opsti princip da drZava treba strane investicije da
tretira bez-diskriminacije, njoj ostaje pravo da odbije njihov ulaz na
svoju teritoriju. Stoga jednakost tretmana treba povezati i kombinovati
sa regulisanjem pristupa privrednim aktivnostima. U ovom pogledu
svaka drZava je slobodna da svoju privredu usmeri prema ciljevima koje
odredi, narotito u slutaju programiranja ili planiranja. Odbijanje da se
dozvoli ulaganje stranog kapitala pojavljuje se samo kao jedan od postu-
paka kontrole i usmeravanja investiranja, bez obzira kakva je nacio- .
nalnost kapitala koji Zeli da ude. Svakoj dr¥avi pripada pravo da odredi
kriterijume selekcije. ’

- (7) Razvijene kapitalistitke zemlje su stvorile teoriju stefenih prava
u cilju da osiguraju nepovredivost prava legalno stetenih od strane stra-
nih drZavljana (fizi¢kih ili pravnih-lica), u jednoj zemlji. Stefena prava
one teZe ne samo da poStuju u medusobnim odnosima, $to predvidaju i
u svojim dvostranim i viSestranim ugovorima, nego tefe da ova teorija
postane opSteprihvacena i da se smatra medunarodno usvojenom, tako
da njeno poStovanje postane obaveza za sve dr¥ave. Ova stedena prava,
u koja ulazi i izvrSeno investiranje i pravo na imovini u koju je strani
investitor uloZio svoj kapital, mogu da budu ugroZena, povredena, pa i
oduzeta. Posebno su poznati sludajevi eksproprijacije i konfiskacije imo-
vine stranih fizi¢kih i pravnih lica, sporova koji su povodom ovih vo-
deni i teorija kojima se ove mere branjene ili napadane. U ovu, vrlo
sloZenu problematiku, ovde neéemo ulaziti.

U pogledu investiranja stranog kapitala postavlja se jedno speci-
fiéno pitanje. Naime, da 1i ogranitenja slobodnog kretanja kapitala, koja
se uvedu putem devizne kontrole, mogu da direktno ili indirektno po-
vrede ,stefena prava” stranih investitora, i ako mogu, da li se moZe
primeniti teorifa stefenih prava.

Smatra se da oporezivanja, devalvacije.i devizna ogranienja do ko
jih’ dode u jednoj drZavi u odnosu na dobra koja se nalaze na njenoj
teritoriji, su izvrSeni u javnom interesu i po pravilu ne daju pravo ni
na kakvu reklamaciju, osim ako se dokaZe da je u pitanju zloupotrebs
od strane drZave koja preduzima ovakve mere. Devizna kontrola je po-
dobna da omete slobodno kretanje kapitala, tako da mo¥e da dovede do
stvarnog izvlaStenja vlasnika stranog uloZenog kapitala. Da bi smanjila
odliv svojih deviza jedna drZava moZe da uvede strogu kontrolu, pa ¢ak
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i momentalno da zabrani izvoze kapitala prema treéim zemljama. Na
isti nagin ona moZe da kontroliSe, ili momentalno zabrani platanje ka-
mata i dividendi stranim rezidentima. Cekajuéi neophodno zvani¢no
odobrenje za njihov transfer, sredstva stranaca ¢e biti privremeno ,za-
ledena” na blokiranom ra¢unu, koji se otvara kod neke ovla$tene banke.
Ovo blokiranje samo po sebi ne vreda direktno svojinu, ali ogranitava
njeno kori$¢enje. Ako se ovo blokiranje produZi, zaledena sredstva mogu
da izgube na vrednosti. Tada blokiranje ima dejstvo konfiskacije de
facto. Ono moZe da bude i diskriminatorskog karaktera, ako pogada
samo odredene kategorije gradana. Kao usvojen princip moZe se istaéi
~ da konfiskaciono dejstvo odredenih mera devizne kontrole ne bi moglo
da d& pravo na reklamaciju. Medutim, ovim merama sa konfiskatorskim
dejstvom strani sudovi ne.daju sankciju. Ukoliko se one upotrebljavaju
a cilju zloupotrebe, one vredaju stetena prava i daju pravo na repre-
salije.

~ Diskriminacija moZe da se pojavi u viSe oblika, ali svaka diskrimi-
nacija ne zna¢i uvek direktnu povredu stefenih prava. Jedna zemlja
moZe da odlu¢i da podvrgne strane investicije pod reZim - razli¢it:od
onog kcji vazi za domace investicije. Ona takode moZe da primeni raz-
licite tretmane na strane investicije s obzirom na zemlju odakle dolaze.

(8) Transfer ostvarene dobiti i repatrijacija kapitala su u ekonomski
razvijenim kapitalisti¢kim drzavama po pravilu slobodni, ukoliko je ula-
ganje kapitala bilo izvrSeno na bazi saglasnosti (odobrenja) nadleZnog
drzavnog organa zemlje u kojoj je izvrSeno investiranje. Ovo je opSte-
usvojen stav razvijenih kapitalisti¢kih drZzava, koji se bazira na konver-
tibilnosti njihovih nacionalnih valuta. Pojedine zemlje zahtevaju da se
ispune odredene formalnosti kod drZavnog organa nadle’nog za kon-
trolu stranih investiranja; tek posle njihovog ispunjenja moguce je iz-
vr§iti transfer ostvarene dobiti odnosno repatrijaciju uloZenog kapitala.

II. JAVNOPRAVNI REZIMI STRANIH DIREKTNIH INVESTICIJA
U FRANCUSKOJ I ENGLESKOJ

(9) Smatramo da bi bilo korisno prouciti konkretne javnopravne re-
Zime pojedinih razvijenih kapitalistitkih drZava. U nemoguénosti da u
okviru ovog rada izloZimo javnopravni reZim investiranja stranog ka-
pitala u svim postojeéim ekonomski razvijenim kapitalisti¢kim drZzava-
ma, to smo se opredelili da ovo uéinimo u dvema, primera radi uzetim,
drzavama. Francuska i Engleska su uzete iz viSe razloga. Prvo, ove
zemlje pripadaju razli¢itim pravnim sistemima. Drugo, svaka od ovih
zemalja pripada pojedinim monetarnim zonama (zona franka i sterlin-
Ska zona). Treée, svaka od ovih zemalja pripada posebnim 1ntegra01on1m
ekonomskim grupacijama, u kojima ima dominantno mesto i ulogu.

U izlaganju zakonskog regulisanja ove materije dominantno mesto
ima regulisanje stranih direktnih investicija, onog oblika medunarodnog
kretanja kapitala, koji odgovara savremenim uslovima i zahtevima me-
dunarodnih ekonomskih odnosa, saradnje i ekspanzije. ‘
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1. Francuska

(10) Sadasnji pravni rezim stranih investicija u Francuskoj ustrojen
je i bazira se na Zakonu o finansijskim odnosima sa inostranstvom od
28. XII 1966, Uredbi o nadinima primene Zakona o finansijskim odno-
sima sa inostranstvom od 27. I 1967, kao i odgovarajuc¢oj ministarskoj
odluci od istog datuma. Ovaj zakon je ponovo uveo princip slobode u
ekonomskim i finansijskim odnosima Francuske sa inostranstvom, mada
kontrola drzave nije sasvim ukinuta, veé je postala izuzetna i ogranice-
nog karaktera. Sloboda je postala pravilo, a restrikcije izuzetak. Sa-
dadnje zakonsko regulisanje predstavlja revolucionarni prekid sa rani-
jom politikom i zakonodavstvom u ovoj oblasti.

Strane investicije su postale poseban predmet zakonskog regulisa-
nja. Sistem kontrole stranih investiranja je odvojen od klasi¢nog reZima
devizne kontrole, pod koji je ranije podpadao. Kontrola ima za cilj da
obezbedi zaStitu nacionalnih interesa i kroz nju se mnogo vife vodi
ratuna o ekonomskim nego o monetarnim potrebama i zahtevima zemlje,
s obzirom da je jo§ 1958. god. franak proglaSen konvertibilnim, tako da
je ceo pravni reZim stranih investicija okrenut ka zastiti domaéih pre-
duzeta.

(11) U pogledu pravnih lica koja se pojavljuju kao strani investitori,
napuSten je raniji kriterijum boravista (domicila), koji je odgovarao po-
trebama klasi¢ne devizne kontrole, i usvojen je kriterijum kontrole, koja
se odreduje prema drZzavljanstvu lica koja vrSe ovu kontrolu u jednom
preduze¢u odnosno trgovatkom druStvu. Zakon propisuje da se kontrola
vrsi u odnosu na sledete kategorije pravnih lica:

a) preduzeta koja imaju sediSte u inostranstvu; )

b) podruznice u Francuskoj dru$tava koja imaju sedidte u ino-
stranstvu; .

c) drustva u Francuskoj, koja su pod direktnom ili indirektnom
stranom kontrolom.

(12). Administrativhu kontrolu stranih .investiranja vrsi centralni
organi kontrole i posredniki kontrolni organi.

Centralni organi kontrole su Ministarstvo finansija i Francuska
banka. U ministarstvu finansija za kontrolu stranih investicija nad-
leZna je Uprava Trezora. Ministarstvu finansija u njegovom radu. po-
maZe Meduministarski komitet za strane investicije, koji ima za zada-
tak da ispituje sve probleme opSteg karaktera koji se odnose na strane
investicije i da daje miSljenje na pojedina¢ne projekte podnete na od-
lud¢ivanje ministru za privredu i finansije, koji su od izuzetnog znadaja
s obzirom na visinu kapitala koja se ulaZe ili druge karakteristike.
Uloga ovog Komiteta je konsultativna, a sastav pokazuje da je se Ze-
lela dati prevaga ,,politi¢arima” nad ,,tehnokratama”.

Ovla$éeni posrednici su banke kojima ovu funkciju poveri mini-
starstvo finansija. U praksi.to postaje svaka znaéajnija -banka; broj
ovih posrednika danas iznosi oko 200. Medutim, ono $to je znaajno,
to je da u praksi strani investitori koriste kao ovla$éene posrednike
one banke koje su ustvari filijale njihovih nacionalnih banaka.
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(13). Privredna kontrola stranih investicija je istovremeno selek-
tivna i izuzetna. Ona je selektivna u tom smislu $to razlikuje direktne
investicije od kratkorotnih ulaganja i portfolio investicija. Njen izu-
zetan karakter se izra¥ava u tome $to ona u redovnim prilikama po-
smatra poslove koji su od izuzetnog znalaja zbog visine kapitala koji
se ulae i drugih osobenosti i $to se vrii da bi zatitila (odbranila)
nacionalne interese. U sludaju . ozbiljne krize moZe se momentalno
uvesti devizna kontrola.

U pogledu kretanja kapitala pod kontrolu podpadaju prema: za-
konu tri kategorije operacija: direktine investicije, plasman -ili pro-
daja stranih vrednosti u Francuskoj i zajmovi u inostranstvu. Mi éemo
se zadr¥ati u daljem izlaganju samo na prikazivanju vrSenja kontrole
stranih direktnih investicija. : ‘

(14). Pojam stranih direktnih investicija je .u zakonodavstvu pre-
cizno regulisan, naime odredeno je kakvo pravno znatenje treba dati
ovom izrazu, koji ustvari predstavlja ekonomsku kategoriju. Prema
¢lanu 2 Uredbe o natinima primene Zakona o finansijskim odnosima
sa inostranstvom, kao direkina investicija se smatra:

a) kupovina, osnivanje ili povetanje ,fond de commerce’-a podruz-
nica ili svakog drugog preduzeéa personalnog karaktera,

b) svi drugi poslovi putem kojih (jednog ili viSe) jedno ili viSe
lica uzmu ili poveéaju kontrolu u jednom drustvu koje se bavi indu-
strijskom, poljoprivrednom, trgovackom, finansijskom delatnoS¢u i
drustvu koje se bavi trgovinom nekretninama, bez obzira na oblik ovog
drustva, ili putem kojih se vrsi povetanje jednog ovakvog drustva, koje
je veé¢ pod kontrolom ovih lica. . :

. Medutim, niukom slufaju ne smatra se direktnom investicijom samo
udedée u kapitalu jednog drustva &ije akcije se kotiraju na berzi, ako
ovo udelte ne prelazi 20% od kapitala tog druStva.

(15). Lica na koja se primenjuje kontrola, ukoliko Zele da izvrSe
direktno investiranje, moraju da podnesu prethodnu prijavu. Ova pri-
java je posebno obavezna, zakon to izritito naglaSava, ako se direkina
investicija realizuje putem ustupanja (cesije) uceSta u drustvu koje se
nalazi u Francuskoj, izmedu fizi¢kih ili pravnih lica, bilo javnih, bilo
privatnih, koja imaju uobitajeno boraviSte ili sediSte u inostranstvu.

Prethodna prijava se podnosi Ministru za privredu i finansije (Up-
rava Trezora). Nije predviden nikakav poseban rok za podnosenje ovih
prijava u odnosu na datum akata i sporazuma putem kojih treba da se
ostvari operacija direktnog investiranja. Administracija moZe da zahteva
preko pojedinih rubrika formulara, koje u ovu svrhu moZe da ustanovi,
detaljno sve informacije koje Zeli, a narotito u pogledu: investitora,
preduzeéa ili dru$tva u Francuskoj u koje treba da se izvrSi investi-
ranje, natina i motiva investiranja. Posebno se zahteva da se odredi
rok predviden za pravno realizovanje operacije, a ukoliko je potrebno,
i dopunski rokovi za izvrenje finansijskih transakcija. Administracija
smatra da je za pravno realizovanje posla dovoljno osam meseci; uko-
liko investitor tra¥i duZi rok, administracija zahteva precizha nazna-
denja razloga za duZi rok. O pojedinim. poslovima iz prijavljenog inve-
stiranja strani investitor je duZan da u roku od dvadeset dana od nje-
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govog izvrSenja dostavi izve§taj administraciji. PodnoSenje ovog izve-
Staja ima za cilj da se kontrolife materijalno izvrSenje posla. '

Prethodna prijava ima poseban pravni znaaj. Od njenog podno-
Senja potinje da-tede rok, koji iznosi dva meseca, u kome Ministar za
privredu i finansije ima pravo da tra odlaganje posla. Odluka o od-
laganju ustvari znadi odbijanje i ne mora da bude obrazlo¥ena. Medu-
tim, odluka o odlaganju moZe da bude i uslovna, u kom slu¢aju Mini-
star moZe da odredi uslove pod kojim ée odluka o odlaganju biti povu-
Cena. On moze da pozove investitora da izmeni naédine njegovog posla,
a moZe i da mu nametne izvesne obaveze (u pogledu radne snage, loci-
ranja, izvoza, nabavke materijala, opreme, sirovina, naucnog i tehni¢kog
istrazivanja). .

Ukoliko se administracija ne izjasni u roku od dva meseca, smatra
se da je investiranje odobreno. Ministar moZe i pre isteka ovog roka
da se odrekne, u pogledu odredene prijave, svog prava na odlaganje,
¢ime se zakonski rok od dva meseca skratuje, §to mo¥e da bude od
prakti¢ne koristi za investitora. ,

Kada se investiranje vr§i u formi poveéanja kapitala reinvestira-
njem ostvarene dobiti koja nije podeljena, ono je oslobodeno obaveze
podnoSenja prijave i jedino postoji obaveza podnoSenja izve$taja o
ovoj poslovnoj operaciji. :

'Strani investitor mo¥e da pristupi investiranju u rokovima koje je
sam naveo u prethodnoj prijavi. On uopite mora da postuje obaveze
koje proisti¢u iz ove prijave. U proitvnom, moZe se smatrati kao da
vrii neprijavljeno direktno invesitranje, za §ta su predvidene posebne
sankcije.

(16). Strani investitori su takode du¥ni da prijave svako likvidi-
ranje, potpuno ili delimi¢no, direktnih investicija. Ova prijava se pod-
nosi posle likvidiranja. Ona mora biti podneta u roku od dvadeset
dana od dana likvidacije i to obavezno na formularu dr¥avne admini-
stracije. Ova prijava nema nikakvog narotitog pravnog dejstva. Ustvari,
njena svrha je da obavesti administraciju o izvrSenju jedne ovakve
operacije. Transfer u inostranstvo sredstava ostvarenih likvidacijom je
slobodan. ’

2. Engleska

(17). Politika Engleske u pogledu stranih investicija ima sledeée
karakteristike:

1) blagonaklon stav prema svakom uvozu kapitala koji ulazi u
aktivu platnog bilansa sa inostranstvom i konsoliduje rezerve. Posebno
je blagonaklon stav prema svakom dugoronom uvozu kapitala koji
pokriva jednu direktnu investiciju, pod uslovom da je ona ispitana u
cilju da se utvrdi deo direktne investicije koji stvarno snosi strani kapital
i visinu buduéih opteretenja zemlje zbog platanja dividendi i amorti-
zacije kapitala. '

U pogledu kratkoroénih ulaganja, koja unose elemenat nestabil-
nosti u platanju sa inostranstvom, stav je rezervisaniji.
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2) nepovoljan stav prema izvozu kapitala, i to kako prema direkt-
nim britanskim investicijama u prekomorske zemlje, a narodito zemlje
koje ne pripadaju sterlinkoj zoni, tako i prema povlagenju stranih
ulaganja. _

(18). Engleska nema specijalno zakonsko regulisanje za strane in-
vesticije. Njihova kontrola se vr§i u okviru devizne kontrole i to se-
posebno tretiraju transakcije, a posebno platanje i transferi. Osnovni
zakonski propis na osnovu koga se vrii kontrola stranih investicija je
Exchange Control Act iz 1947 god. Centralni organi devizne kontrole
uopste, pa i u pogledu stranih investicija, su Treasury i Engleska Banka.
Treasury je ustvari poresko odeljenje engleske vlade, koje ima zadatak
da kontrolie javne rashode. On je najvisi centralni organ devizne kon-
trole, koji ima pravo da uvodi ogranitenja, i da daje odobrenja, opSteg
karaktera ili individualna. Svoja ovla$tenja moZe da prenese na spe-
cijalno ovlaséena lica ili ustanove. Medu ovima je Engleska Banka,
koja u pogledu devizne kontrole, a posebno kontrole stranih direktnih
investicija, ima posebno znactajno mesto.

(19). U zakonodavstvu ne postoji definicija direktnih investicija.
I pored toga praksa Trezora i Engleske Banke je relativno jasna i pre-
cizna i ona smatra direktnim investicijama: a) svako investiranje izvr-
geno u neko englesko preduzete u nameri uzimanja aktivnog dela u
njegovom upravljanju i rukovodenju. Dokaz ove namere je deo dru-
$tvenog kapitala koji se kontrolife. Svako utesée od 30% ili viSe pred-
postavlja da se radi o direktnim investicijama. Sve medutim zavisi od
stepena rasturenosti akcija. Ako je ova velika, moguce je i sa manjim
uteséem da se vrsi kontrola. U krajnjoj liniji utvrdivanje postojanja
ove namere zavisi od svakog konkretnog slucaja. .

b) Svako investiranje koje obuhvata osnivanje novog preduzeta
ulogom u noveu ili drugim ulogom, kao §to je materijal i oprema, stvari,
intelektualna svojina, know-how, itd.

+ Sto se tite dugoroénih zajmova, oni se ne smatraju sami po sebi
direktnim investicijama. I u pogledu njih traZi-se da postoji namera
kontrole.

(20). Za svaku direktnu investiciju zahteva se administrativno odo-
brenje. Ova investicija se shvata kao stup transakcija izmedu rezide-
nata i nerezidenata, koje se uzimaju kao jedna celina i daje se samo "
jedno odobrenje. Odobrenje moZe da bude uslovljeno kori$tenjem izve-
snih natina finansiranja; neispunjenje ovog uslova ima za posledicu
povlatenje odobrenja. U praksi zahtev za odobrenje se podnosi Engle-
skoj Banci, i to po pravilu preko neke ovlaS¢ene banke ili poslovnog
posrednika (,,accountants”, ,solicitors”). :

U principu, o zahteva je ovlai¢ena da odlutuje Engleska Banka.
Za znatajne investicije uobiajeno je da odlutuje Trezor, narotito kada
strano ulaganje ima politi¢ke implikacije, kao $to je slucaj kada na bazi
stranog ulaganja neka znatajna engleska firma treba da prede pod
stranu kontrolu, ili kada se investiranje vrdi u oblasti koja se smatra
da je od javnog interesa. Tako svako investiranje koje bi znacilo kon-
kurenciju nacionalizovanom sektoru privrede moZe da izazove pitanja
polititkog karaktera. Isti je slutaj sa investiranjem koje interesuje
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teSku industriju ili narodnu odbranu. U ovim sludajevima Trezor moZe
da konsultuje, pre donoSenja odluke, zainteresovana ministarstva.

I pored ovih moguéih konsultovanja, odluke se uglavnom donose
dosta brzo. U praksi Engleska Banka donosi odluku najeSte za neko-
liko dana. U spornim. slu¢ajevima, ili ako je posao znadajan, ispitivanje
moZe da traje duZe. Zahtevi iz inostranstva traZe medutim mnogo duZe
rokove.

S obzirom na suZeni pojam direktnih investicija koji je prihvacéen
u engleskoj praksi, slutajevi administrativnog odbijanja predstavljaju
izuzetak.

(21). Prilikom odluéivanja o davanju odobrenja Englesku Banku
interesuju nacini i putevi kojima ¢ée se vrsiti finansiranje direktnih in-
vesticija;. u pogledu f1nans1ran]a u praksi Banke su prihvaéena sle-
deta opsta pravila:

a) u pogledu ude$ta domaéih tajnih ortaka, banka zahteva da ovo
uceSte ne prelazi odredeni procenat. Princip je da strani investitor
mora maksimalno da doprinese finansiranju preduzeéa koje on osniva.
Banka je narotito .nenaklonjena prema projektima osnivanja drutva
kada je druStveni kapital takvih drutava ogigledno nedovoljan. S
druge strane, Banka uop$te nema nepovoljan stav prema direktnom
ufeltu investitora, koji imaju domicil u Engleskoj, u dru$tvenom ka-
pitalu ovakvog preduzeta. U osnovi sistema je ideja, da domaée inve-
stiranje treba prioritetno da se vr§i u nacionalna preduzeéa. Ako dakle
jedno strano preduzete Zeli da koristi finansijske izvore na dugi rok
na lokalnom trZiStu, ono mora da prihvati englesku kontrolu kroz
povetanje kapitala. Ovo omoguéava da se postepeno preuzme kontrola
stranih filijala kada su ove amortizovale svoje instalacije.

b) Investicije u noveu (,cach investments”). Ove investicije se
mogu vrsiti bilo direktnom uplatom prema zvani¢nom deviznom kursu,
bilo preko sterlinSkog ratuna (external sterling account).

c) investicije u naturi. Opsti stav engleske administracije je nepo-
voljan prema ovoj vrsti uloga. Odobrenje se daje samo u izuzetnim
slutajevima, kada je unoSenje odredene tehnike ili postupka proiz-
vodnje od posebnog interesa za domaéu industriju. Ovi ulozi u naturi

' se mogu sastojati u robi, materijalu i opremi, pravu trgovatke i indu-
strijske svojine, ,,know-how”.

Odobrenje se daje samo pod rezervom verifikacije stvarne vred-
nosti uloga. Pored toga administracija sa posebnom paZnjom ispituje
deo stranog investitora i deo domaéih tajnih ortaka u finansiranju
operacije. Ulog u naturi ne bi mogao da bude osnov i izgovor da naj-
veti deo tereta finansiranja snosi engleski kapital.

(22). Ostvarena dobit moZe slobodno da se transferira u inostran-
stvo prema zvani¢nom deviznom kursu. Svako izdato individualno odo-
brenje podrazumeva i sadr¥i obeéanje da je osiguran kasniji slobodan
transfer kamate i dividendi. Strani investitor ima pravo, takode, da
reinvestira svoju ostvarenu dobit u isto preduzeée ili da je po svom
nahodenju koristi u Engleskoj. Nagelno, strana preduzeéa koja se na-
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laze u Engleskoj podvrgnuta su istom tretmanu kao i engleska. Ovo
izjednatenje vazi i u pogledu deviznog zakonodavstva. Drugim retima,
strana preduzeta se tretiraju kao egleski ,rezidenti”. '

(23). Likvidiranje stranih direktnih investicija ne zahteva da se
dobije prethodno odobrenje. Medutim, transfer sredstava dobijenih
likvidacijom jedne direktne investicije podvrgava se prethodnom ispi-
tivanju. Ovo ispitivanje odnosi se na ukupni iznos -kapitala koji treba
da se repatrira, ratunajuéi i svako povetanje kapitala koje je nastu-
pilo od prvobitnog investiranja.

Zakonodavstvo pravi razliku u pogledu odobrenja repatrijacije ulo-
¥enog kapitala s obzirom na datum investiranja.

a) Repatrijacija se automatski odobrava ako je u pitanju investi-
ranje izvr$eno posle 1950 godine i Cije izvrSenje je bilo odobreno od
Trezora. _

b) Sto se tite investicija izvrSenih pre 1950. godine, njihova re-
patrijacija se moZe izvrSiti samo putem sporazuma na specijalnom tr-
7iftu deviza (Security Money).

Ako likvidacija jedne direkine investicije sadrZi prenos kapitala
na nekog drugog ,non-rezidenta”, pravo na repatrijaciju sredstava do-
bijenih likvidacijom prenosi se sa cesionara na cedanta, pod uslovom
da ponovna upotreba ovog kapitala satuva karakter direktne investi-
cije (Engleska administracija citira samo jedan slutaj odbijanja u pe-
riodu 1950—1963). ..

(24). U op$toj oceni stava engleske administracije prema stranom
investiranju mogu se izvesti dva zakljucka.

S jedne strane, i Trezor i Engleska Banka su & priori naklonjeni
svakom uvozu kapitala na dugi rok, a narotito u pogledu stranih inve-
sticija &ije finansiranje se vrdi u dolarima. Ministri priznaju korist od
direktnih investicija za nacionalnu privredu, narotito u pogleu teh-
nitkog napretka koji su ostvarile strane industrije, koji unosi u izvesne
oblasti delatnosti elemente konkurencije i obnavljanja koji su ovima
veoma potrebni.

S druge strane, administrativna vlast odbija da prizna stranim
preduzeéima bilo kakve privilegije. Ona su pod istim zakonskim reZi-
mom kao i nacionalna preduzeca. Engleske vlasti teZze da satuvaju slo-
bodnu konkurenciju bez obzira na. nacionalnost preduzeta. Karakteri-
stika engleskog sistema je slobodno kretanje stranih direktnih investi-
cija (investiranje, povlatenje i repatrijacija) i jednakost tretmana na-
cionalnih firmi i firmi pod stranom kontrolom, priznavanje ovim dru-
gima nacionalnog tretmana.

Ipak, predstavnici engleske vlade su uvek davali do znanja da oni
rezervisu pravo da stave veto na svaki projekat investiranja koji bi bio .
protivan javnom interesu njihove zemlje.

Do sada nije zabele¥eno nijedno zvani¢no odbijanje stranih direkt-
nih investicija u Englesku. Medutim, od 1958. godine strani projekti
se ispituju sa viSe opreznosti nego ranije, traZe se detaljna objasnjenja
o natinu finansiranja, a izdavanje odobrenja se uslovljava izmenom
pojedinih detalja projektovane operacije.

Dr Dobrosav Mitrovic,
vanredni profesor
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LES PRINCIPES ET LES CARACTERISTIQUES DES REGIMES
JURIDIQUES D’INVESTISSEMENT DU CAPITAL ETRANGER DES ETATS
CAPITALISTES ECONOMIQUEMENT DEVELOPPES

(Résumé)

L’auteur présente et examine dans son article les caractéristiques fonda-
mentales et les principes admis dans les Etats développés concernant les in-
vestissements du capital étranger. Il énumeére et analyse les problémes sui-
vants: la liberté de mouvement du capital étranger, le contrdle des changes a
Toccasion de I'entrée et de la sortie du capital étranger, la non discrimination
par rapport aux investissements étrangers, le respect des droits acquis, la li-
berté de transfert du profit réalisé et le rapatriement du capital investi.
L’auteur compare ces principes & ceux valables en droit yougoslave et constate
que pratiquement, il n’y a pas de différences essentielles.

Dans la deuxiéme partie sont exposés les régimes de droit public d’inves-
tissement du capital étranger de France et de YAngleterre, pays caractéristi-
ques sous de nombreux aspects, qui appartiennent au monde des pays écono-
miquement développés.
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