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KONTROLA STRANIH DIREKTNIH INVESTICIJA U PRAVU EU U
USLOVIMA KRIZE IZAZVANE PANDEMIJOM**

SazZetak

Poslednjih godina primetan je trend u pravcu cCesce i Sire kontrole stranih direktnih
investicija (SDI) iz tre¢ih zemalja u okviru nacionalnih prava drZava ¢lanica EU. Stoga je
to pitanje uredeno na komunitarnom nivou Uredbom (EU) 2019/452 o proveri SDI. U radu
su objasnjeni razlozi promene odnosa prema unutrasnjim SDI iz tre¢ih zemalja u drzavama
clanicama, a onda i na nivou EU. Potom je analiziran pravni okvir za SDI u EU, kako bi
se utvrdile mogucnosti njihovog ogranicavanja nacionalnim pravima. Posebna paznja
je posvecena Uredbi (EU) 2019/452, koja postavlja minimalne standarde za nacionalne
mehanizme provere SDI. Konacno, autorka ispituje uticaj pandemije na odnos prema SDI u
EU i zakljucuje da je aktuelna kriza doprinela ucvrséenju i daljem razvoju njihove kontrole.

Kljucne reci: strane direktne investicije, Uredba (EU) 2019/452 o proveri stranih
direktnih investicija, pandemija koronavirusa (COVID-19).

1. Uvod

Evropska unija je nacelno otvorena za direktne investicije iz tre¢ih zemalja (upor.
Bickenbach & Liu, 2018, p. 18). Smatra se da strane direktne investicije pozitivno uti¢u
na privredu, jer povecavaju broj radnih mesta, doprinose vecoj konkurenciji i podsti¢u
tehnoloski napredak (upor. Adler, 2020, p. 852; Dimitrijevi¢, 2019a, p. 49; Dimitrijevi¢ 2018,
p. 72; Janackovi¢ & Janackovi¢, 2019, p. 34). Otuda je u periodu nakon svetske finansijske
krize politika Evropske unije bila naklonjena stranim direktnim investicijama, kako bi se
postigao $to brzi ekonomski oporavak (OECD, 2020b, p. 5). Zahvaljujuci takvom stavu,
broj direktnih investicija u Evropsku uniju iz tre¢ih zemalja belezi znac¢ajan porast od 2008.
do 2018. godine. Pritom su direktne investicije iz tre¢ih zemalja na teritoriji Evropske
unije u principu bile slobodne, osim u pojedinim stroze regulisanim sektorima privrede,
poput bankarstva, osiguranja, trzista kapitala i energetike, gde se u posebno regulisanim
postupcima vr$ila njihova kontrola.
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Poslednjih godina odnos Evropske unije prema unutrasnjim stranim direktnim
investicijama se menja.' Nasuprot nekadasnjem isticanju isklju¢ivo pozitivnih strana
direktnih ulaganja iz tre¢ih zemalja, isprva su pojedine drzave ¢lanice, a potom i sama
Evropska unija, pocele da prepoznaju rizike i opasnosti koje preterano liberalan stav o ovom
pitanju sa sobom nosi. Do pomenute promene doslo je pre svega zbog sve intenzivnijih
direktnih ulaganja u evropske kompanije od investitora iz Kine (upor. Bickenbach &
Liu, 2018, p. 15). S jedne strane, nakon globalne finansijske krize, cene akcija (odnosno
udela) u mnogim znacajnim evropskim kompanijama su pale, §to je omogucilo njihovo
jeftinije preuzimanje uz naknadu daleko ispod stvarne vrednosti (upor. Evenett, 2021, p. 8;
Dimitrijevi¢, 2019a, p. 58). S druge strane, uoceno je da kineski investitori ¢esto dobijaju
razli¢ite drzavne podsticaje u Kini (na primer beskamatne kredite, odnosno drzavne
subvencije) (Leonard et al., 2019, p. 5; Janac¢kovi¢ & Janackovi¢, 2019, p. 30), koji im
omogucavaju da steknu kontrolna kapital-uce$¢a u evropskim kompanijama po cenama
koje ostali u¢esnici, budu¢i da posluju u skladu sa principima trzi$ne privrede, ne mogu
da ponude (upor. Bickenbach & Liu, 2018, p. 16; Evenett, 2021, p. 12; OECD, 2020b, p. 6).
Najzad, povezanost kineskih investitora sa drzavom dovodi do toga da njihova ulaganja
nisu uvek zasnovana na ekonomskoj logici, ve¢ su ponekad motivisana $irim, geopolitickim
ciljevima Kine (viSe vid. Leonard et al., 2019, p. 3; upor. Evenett, 2021, p. 12; Janackovi¢ &
Janackovi¢, 2019, p. 30; OECD, 2020b, p. 6). Zahvaljujuci tome, postoji bojazan da bi Kina
u sprezi sa njenim investitorima u evropske kompanije mogla da koristi te investicije za
pristup informacijama, tehnologiji i kriti¢cnim resursima, uslugama, odnosno infrastrukturi,
u svrhe politickog pritiska u odnosima sa Evropskom unijom (upor. Leonard et al., 2019,
p. 4; Bickenbach & Liu, 2018, p. 16).2

Iako se zabrinutost oko stranih direktnih investicija koje poti¢u iz Kine ponekada
smatra preteranom, ona je uticala na pojedine drzave clanice (na primer Nemacku,
Francusku, Italiju) da radi zastite svojih nacionalnih interesa dotadasnji nacelno liberalan
stav zamene konzervativnijim, protekcionistickim stavom. Otuda je u njihovim nacionalnim
pravima uvedena mogucnost kontrole znacajnih stranih direktnih investicija u regulisanom
postupku u Sirem krugu sektora privrede. Uocivsi trend koji je poceo da se razvija u
nacionalnim pravima drzava ¢lanica, Evropska unija je odlucila da se tim pitanjem
pozabavi usvajanjem Uredbe (EU) 2019/452 o uspostavljanju okvira za proveru stranih
direktnih investicija u Evropsku uniju (FDI Screening Regulation, 2019; dalje: Uredba).
Prvenstveni cilj Uredbe ogledao se u tome da spreci razvoj nacionalnih regulativa u
pravcu prekomernog zatvaranja za direktne investicije iz tre¢ih zemalja, uz postavljanje
odgovarajuc¢ih minimalnih standarda u skladu sa politikom Evropske unije (Dimitrijevi¢,
2019b, p. 10). Medutim, nakon njenog usvajanja dogodila se pandemija koronavirusa
prac¢ena dubokom privrednom krizom, koja je dodatno rasplamsala strah od unutrasnjih
stranih direktnih investicija. S obzirom na to da je pocetak primene Uredbe usledio u
jeku pandemije, njena pravila zajedno sa konkretnim nacionalnim propisima o kontroli
stranih direktnih investicija postaju jedan od vaznih mehanizama zastite ekonomskog
1O razlici izmedu unutrasnjih stranih direktnih investicija (inward foreign direct investments) i spoljasnjih
stranih direktnih investicija (outward foreign direct investments) vid. Dimitrijevi¢, 2019a, p. 48.

% O razlozima za poja¢anu kontrolu stranih direktnih investicija vid. OECD, 2020a, pp. 6 7.
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suvereniteta i bezbednosti Evropske unije, odnosno njenih gradana. Kao posledica toga,
povecava se broj drzava ¢lanica koje ureduju kontrolu unutrasnjih stranih direktnih
investicija, prosiruju se sektori privrede u kojima se vrsi provera direktnih investicija, a
postupak provere poprima redovni karakter.

2. Pravni okvir za strane direktne investicije u Evropskoj uniji

Nadleznost za uredenje kontrole stranih direktnih investicija je podeljena izmedu
Evropske unije i drzava clanica (upor. Bickenbach & Liu, 2018, p. 16 fn. 9). Imajuci u
vidu da su strane direktne investicije obuhvacene pojmom zajednicke trgovinske politike
(Dimitrijevi¢, 2018, p. 79), Evropska unija je iskljuc¢ivo nadlezna da usvoji jedinstvene
principe njihovog uredenja, kao i okvir za njihovu implementaciju (TFEU, 2012, Art. 3(1)
(e), Art. 207(1, 2); Weiss & Fladerer, 2020, p. 867; vi$e vid. Ugljanin Bruncevi¢, 2017, p. 66;
upor. Dimitrijevi¢, 2019a, p. 52). Prema ¢lanu 207(2) Ugovora o funkcionisanju Evropske
unije, Evropski parlament i Savet ovlasc¢eni su da u redovnoj zakonodavnoj proceduri
usvajaju uredbe kojima defini$u okvir za implementaciju zajednicke trgovinske politike,
ukljucujudii strane direktne investicije. Kada je re¢ o konkretnoj nadleznosti za uobli¢avanje
iimplementaciju evropske politike stranih direktnih investicija, ona i dalje pripada drzavama
¢lanicama (Bickenbach & Liu, p. 16 fn. 9). Na osnovu izlozenih pravila, Evropski parlament
i Savet su 19. marta 2019. godine usvojili Uredbu koja uspostavlja okvir za proveravanje
stranih direktnih investicija u Evropsku uniju, dok su drzave ¢lanice ostale slobodne da
svojim nacionalnim pravima regulisu konkretne mehanizme i procedure proveravanja
stranih direktnih investicija koje su planirane ili sprovedene na njihovoj teritoriji.

Kontrola direktnih investicija iz tre¢ih zemalja predstavlja ogranicavanje ili ¢ak
sprecavanje njihovog slobodnog priliva (upor. Dimitrijevi¢, 2019b, p. 17 fn. 34; Dimitrijevi¢,
2018, p. 76). Stoga se postavlja pitanje da li je i u kojoj meri dopusteno narusavanje te
slobode komunitarnim pravom, odnosno nacionalnim pravima drzava ¢lanica. Ovde
potencijalni problem predstavljaju postoje¢e medunarodne obaveze Evropske unije,
preuzete pod okriljem Svetske trgovinske organizacije, kao i na osnovu trgovinskih i
investicionih sporazuma sa tre¢im zemljama, ali i osnovne slobode na kojima pociva
njeno jedinstveno trziste. S obzirom na to da su Evropska unija, uklju¢ujuéiinjene drzave
¢lanice, clanovi Svetske trgovinske organizacije (STO), njih obavezuje Opsti sporazum
o trgovini uslugama (GATS, 1995) u skladu sa kojim u odnosu na ostale ¢lanove STO u
pogledu trgovine uslugama moraju da primenjuju princip najpovlascenije nacije (GATS,
1995, Art. IT). Prema ovom sporazumu je ¢lanovima STO samo u odredenim slu¢ajevima
i pod propisanim uslovima dozvoljeno da protiv slobodne trgovine uslugama usvajaju
restriktivne mere neophodne za zastitu njihovih bitnih bezbednosnih interesa, kao i
mere neophodne za zastitu javnog poretka, zivota ili zdravlja (GATS, Article XVI(a, b) i
Article XVIbis(1)(b)). Dakle, kada drzave ¢lanice Evropske unije uvode kontrolu stranih
direktnih investicija poreklom iz zemalja ¢lanica STO, moraju da paze na uskladenost
takvih restriktivnih mera sa pravilima GATS-a.
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Pored toga, uvodenje kontrole stranih direktnih investicija nacionalnim pravima
drzava ¢lanica mora da bude u skladu sa komunitarnim pravom. U tom pogledu je, iz
ugla osnovnih sloboda na kojima pociva jedinstveno trziste, vazno utvrditi da li direktne
investicije potpadaju pod slobodu (poslovnog) nastanjivanja ili slobodu kretanja kapitala.
Ovo stoga $to su domeni primene pomenute dve slobode, ali i mogu¢nosti drzava ¢lanica da
od njih odstupe, bitno razli¢iti. Sloboda nastanjivanja se primenjuje isklju¢ivo u odnosima
unutar Evropske unije, te stiti lica iz jedne drzave ¢lanice koja zele da ,,na stabilnoj i trajnoj
osnovi” ucestvuju u privrednom zivotu na teritoriji druge drzave ¢lanice (TFEU, 2012, Art.
49(1)). Ako se strane direktne investicije kvalifikuju kao poslovno nastanjivanje, drzave
¢lanice jedino ne bi smele da protivno pravilima Ugovora o funkcionisanju Evropske unije
usvajaju restriktivne mere koje ogranicavaju takve investicije iz drugih drzava ¢lanica, dok
bi kontrola stranih direktnih investicija iz tre¢ih zemalja bila dozvoljena — u granicama
postoje¢ih medunarodnih obaveza.

Za razliku od slobode nastanjivanja, sloboda kretanja kapitala ima §iri domen
primene, budu¢i da vazi ne samo u odnosima unutar Evropske unije ve¢ i u odnosima
sa tre¢cim zemljama (Weiss & Fladerer, 2020, p. 868). Naime, Ugovor o funkcionisanju
Evropske unije (TFEU, 2012) obavezuje drzave ¢lanice da liberalizuju kretanja kapitala ne
samo izmedu sebe ve¢ i u odnosu na trece zemlje. Zahvaljujuci tome, lica iz tre¢ih zemalja
koja zele da uloze kapital na teritoriji neke drzave ¢lanice takode imaju pravo da se pozovu
na slobodu kretanja kapitala, odnosno na zabranu restriktivnih mera koje drzave ¢lanice
usvoje suprotno pravilima TFEU. Otuda, ako se strane direktne investicije kvalifikuju kao
kretanje kapitala, drzave ¢lanice ne bi smele da protivno pravilima Ugovora o funkcionisanju
Evropske unije usvajaju restriktivne mere koje ogranicavaju takve investicije kako iz drugih
drzava ¢lanica, tako i iz tre¢ih zemalja.

Pojam direktnih investicija nije ureden primarnim, ve¢ sekundarnim izvorima
prava Evropske unije. U skladu sa razvijenom praksom Suda pravde Evropske unije, pod
direktnom investicijom se podrazumeva ucestvovanje u preduzecu kroz posedovanje
udela, odnosno akcija koje svom imaocu omogucavaju efektivno uce$ée u upravljanju
i kontroli (Commission v Netherlands, par. 19; vid. i: Jovani¢ & Benkirane, 2014, p. 164;
Radovi¢, 2018, p. 107; upor. Weiss & Fladerer, 2020, pp. 867 i 868; Vilus et al., 2008, p.
133; Ciri¢, 2018, p. 9; Dimitrijevi¢, 2019a, p. 47 fn. 7). Smisao direktne investicije se
ogleda u uspostavljanju trajnije veze izmedu lica koje ulaze kapital i preduzeca, a u cilju
obavljanja odredene privredne delatnosti (Directive 88/361/EEC, Annex I; upor. Vilus et
al., 2008, p. 133; Vukadinovi¢, 2005, p. 299; Ciri¢, 2018, p. 7; Dimitrijevi¢, 2019a, p. 47;
Cvetkovi¢ & Zdravkovi¢, 2020, pp. 1701 171). Na ovaj nacin definisana direktna investicija
je obuhvacena pojmom kretanja kapitala i jasno se razlikuje od portfolio investicije, kod
koje se kapital-ucesce stice iskljuc¢ivo u nameri ulaganja novca, ali bez Zelje za ostvarenjem
uticaja na upravljanje i kontrolu konkretnim preduze¢em (Madner & Mayr, 2019, p. 30;
Weiss & Fladerer, 2020, p. 868; Ciri¢, 2018, p. 11; Cvetkovi¢ & Zdravkovié, 2020, p. 172;
Vukadinovi¢, 2005, p. 302). Medutim, kada na osnovu direktne investicije ulaga¢ preuzme
kontrolu nad preduzecem, takva vrsta ulaganja se u pravu Evropske unije ne kvalifikuje
kao kretanje kapitala, ve¢ isklju¢ivo kao nastanjivanje (Madner & Mayr, 2019, p. 30; Weiss
& Fladerer, 2020, p. 869). Za razliku od toga, direktne investicije, koje ne podrazumevaju
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preuzimanje kontrole nad preduzecem, ali ipak omogucavaju ulagacu da efektivno ucestvuje
u njegovom upravljanju, obuhvacene su istovremeno i pojmom kretanja kapitala i pojmom
nastanjivanja (Madner & Mayr, 2019, p. 30).

Iz izlozenog se zakljucuje sledece. Kada strani direktni investitor namerava da stekne
kontrolno kapital-ucesé¢e u nekom preduzecu na teritoriji Evropske unije, njegovo ulaganje
se tretira kao poslovno nastanjivanje, pa je zasti¢eno pravilima o slobodi nastanjivanja samo
ako taj investitor potice iz neke od drzava Evropskog ekonomskog prostora ili Svajcarske,
dok u suprotnom to nije sluc¢aj. Otuda drzave ¢lanice nisu ograni¢ene komunitarnim
pravilima ako Zele da uvedu kontrolu takvih stranih direktnih investicija koje poticu iz
tre¢ih zemalja (Madner & Mayr, 2019, p. 32; Weiss & Fladerer, 2020, p. 869). Nasuprot tome,
kada strani direktni investitor sti¢e kapital-uce$ce koje mu ne omogucava preuzimanje
kontrole nad preduzecem, ali na osnovu koga on namerava da ucestvuje u upravljanju
tim preduzec¢em, njegovo ulaganje se tretira i kao nastanjivanje, ali i kao kretanje kapitala,
zahvaljujuci cemu je zasticeno pravilima o slobodi kretanja kapitala ¢ak i ako investitor
potice iz neke tre¢e zemlje izvan Evropske unije (Weiss & Fladerer, 2020, p. 869). Stoga,
drzave ¢lanice moraju da po$tuju ogranicenja propisana komunitarnim pravom kada zele
da uvedu proveru stranih direktnih investicija ispod pragova kontrolnog kapital-ucesc¢a (na
primer ulaganja u 10% ili vi$e udela, odnosno akcija sa pravom glasa), ne samo u odnosu
na drzave ¢lanice ve¢ i kada te investicije poticu iz tre¢ih zemalja.

Prema Ugovoru o funkcionisanju Evropske unije, sloboda kretanja kapitala
podrazumeva da je drzavama c¢lanicama nacelno zabranjeno da uvode ogranicenja za
kretanja kapitala izmedu drzava clanica, kao i izmedu drzava ¢lanica i tre¢ih zemalja
(TFEU, 2012, Art. 63(1)). Od navedenog pravila postoji nekoliko izuzetaka koji sluze zastiti
najvaznijih, osnovnih interesa Unije i njenih ¢lanica. Tako su, primera radi, ogranicenja
kretanja kapitala izuzetno dozvoljena kada je to opravdano iz razloga javnog poretka i
javne bezbednosti (TFEU, 2012, Art. 65(1)(b); vise vid. Radovi¢, 2018, p. 116) ili zbog
ozbiljnih teskoca u funkcionisanju ekonomske i monetarne unije (TFEU, 2012, Art. 66;
vise vid. Radovi¢, 2018, p. 118). Uz to, ustaljena sudska praksa Suda pravde Evropske unije
dozvoljava dodatne izuzetke kada je ogranicenje kretanja kapitala opravdano zbog preteznijih
razloga u javnom interesu (Weiss & Kaupa, 2014, p. 301; Meski¢ & Samardzi¢, 2012, p.
380; Commission v Poland, par. 55; vise vid. Radovi¢, 2018, p. 117). Stavige, zastita javnog
zdravlja je u sudskoj praksi Suda pravde Evropske unije izricito prihvacena kao pretezniji
razlog u javnom interesu, koji moze da opravda uvodenje ogranicenja slobode kretanja
kapitala nacionalnim pravima drzava ¢lanica (Commission v Italy, par. 51; Kamalnath,
2021, p. 10). To je narocito znacajno u danasnjim uslovima krize izazvane pandemijom
koronavirusa, jer u Evropskoj uniji postoji bojazan da bi strane direktne investicije u
zdravstvene kapacitete, poput proizvodnje medicinske ili zastitne opreme, ili u istrazivacke
institucije (na primer za razvoj vakcina) mogle da ugroze javno zdravlje njenih gradana
(upor. Guidance to the Member States, 2020, p. 1).
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3. Uredba (EU) 2019/452 o proveri stranih direktnih investicija

Osim komunitarnih pravila o slobodama nastanjivanja i kretanja kapitala, drzave
¢lanice odnedavno moraju da vode racuna i o pravilima posebne uredbe o proveri stranih
direktnih investicija, ako u nacionalnim pravima imaju ili nameravaju da uvedu ogranicenja
takvih investicija na svojoj teritoriji. Re¢ je o Uredbi (EU) 2019/452 Evropskog parlamenta
i Saveta o uspostavljanju okvira za proveru stranih direktnih investicija u Evropsku uniju,
koja je doneta 19. marta 2019. godine, a pocela je da se primenjuje 11. oktobra 2020.
godine (FDI Screening Regulation 2019, Art. 17(2)). Glavni podsticaj za usvajanje Uredbe
potekao je od drzava c¢lanica koje su svojim nacionalnim pravima propisale kontrolu
stranih direktnih investicija kao odgovor na rastu¢i trend takvih investicija poreklom iz
Kine. Zaostravanje odnosa prema kineskim stranim direktnim investicijama dovelo je
do toga da su Italija, Nemacka i Francuska u februaru 2017. godine zatrazile od Evropske
komisije da pokrene proces usvajanja dodatnih komunitarnih pravila kako bi se prosirile
mogucnosti drzava ¢lanica da kontrolisu te investicije (European investment policy, 2017;
Bickenbach & Liu, 2018, p. 17). U tom pogledu, cilj je bio da se propisu dodatni razlozi
koji opravdavaju uvodenje restriktivnih mera protiv stranih direktnih investicija, a pre
svega da se prihvate i ekonomski razlozi kao dovoljni za sprecavanje ili uslovljavanje
konkretnih stranih direktnih investicija (Bickenbach & Liu, 2018, p. 17).> Medutim,
nasuprot konzervativnom stavu drzava ¢lanica, Evropska unija je donela Uredbu koja
podrzava liberalni pristup stranim direktnim investicijama i postavlja granice kontrolnim
mehanizmima predvidenim nacionalnim pravima (upor. Bickenbach & Liu, 2018, p. 18).
Otuda se ve¢ na samom pocetku preambule Uredbe istice veliki znacaj stranih direktnih
investicija za razvoj Evropske unije i njena sledstvena posvecenost odrzavanju otvorenog
investicionog okruZzenja za strane investitore (FDI Screening Regulation 2019, Recital 1i2).

Uredba je opsti propis koji se primenjuje na sve sektore privrede. Na taj nac¢in
je obezbedeno da njena pravila vaze za mehanizme provere stranih direktnih investicija
bez obzira na delatnost konkretnog preduzeca. Ovo je prvi izvor komunitarnog prava
koji usvaja takav pristup, bududi da su se raniji propisi Evropske unije bavili iskljuc¢ivo
kontrolom stranih direktnih investicija u detaljno regulisanim sektorima (na primer
bankarskom sektoru, sektoru osiguranja, trzista kapitala, energetike). Pritom, specifi¢cna
regulativa finansijskog i drugih posebnih sektora nastavlja da se primenjuje nezavisno
od novouvedenih pravila Uredbe (FDI Screening Regulation 2019, Recital 37 i 38; vid. i:
Dimitrijevi¢, 2018, p. 77 i 78; Dimitrijevi¢, 2021, p. 14), po principu odnosa posebnog i
opsteg izvora prava.

Domen primene Uredbe odnosi se na strane direktne investicije koje su planirane
ili sprovedene na teritoriji Evropske unije (FDI Screening Regulation 2019, Art. 1(1)).
Pritom je pojam strane direktne investicije definisan $iroko tako da ukljucuje svaku vrstu
ulaganja usmerenu ka uspostavljanju trajne i direktne veze izmedu investitora iz trece
zemlje i preduzeca koje obavlja privrednu delatnost u nekoj drzavi ¢lanici Evropske unije.
Izlozeni pojam svakako obuhvata, ali se ne ograni¢ava samo na investicije koje omogucavaju

* Komunitarni pravni okvir, inace, ne dozvoljava ogranic¢enje slobode kretanja kapitala iz razloga ekonomske
prirode. Vid. Adler, 2020, p. 855.
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efektivno ucestvovanje u upravljanju ili kontroli odredene kompanije (poput, na primer,
sticanja udela ili akcija iznad odredenog procenta kapital-uces¢a). Nasuprot pravilima o
osnovnim slobodama, za ¢iju primenu je znacajno razgraniciti direktne investicije kojima
se stice kontrolno kapital-ucesce od ostalih koje investitoru jedino omogucavaju uticaj na
upravljanje i kontrolu preduzeca, pravila Uredbe se primenjuju podjednako na sve strane
direktne investicije. Bitno je, medutim, da te investicije poti¢u iz neke trece zemlje izvan
Evropske unije i da su usmerene ka obavljanju privredne delatnosti na teritoriji jedne ili
vise njenih drzava clanica.

Uredbom se svakoj drzavi ¢lanici dozvoljava da svojim nacionalnim pravom usvoji
mehanizam za proveru unutrasnjih stranih direktnih investicija iz razloga koji se ticu
bezbednosti ili javnog poretka (FDI Screening Regulation 2019, Art. 3(1); Dimitrijevi¢, 2021,
p- 11). Iz toga proizlazi da drzavama ¢lanicama nije nametnuta obaveza usvajanja mehanizma
za proveru stranih direktnih investicija, ve¢ im je isklju¢ivo potvrdena moguc¢nost da
to ucine. Prema tome, svaka drzava ¢lanica ima slobodu da odlu¢i da li ¢e da regulise
proveru stranih direktnih investicija svojim nacionalnim pravom (upor. Madner & Mayr,
2019, p. 33). ,Provera” u smislu Uredbe podrazumeva proceduru za procenu, ispitivanje,
odobravanje, uslovljavanje, zabranu ili ponistaj odredene investicije, dok se ,,mehanizam
za proveru” shvata kao opsti pravni akt drzave ¢lanice (na primer zakon) koji ureduje
navedenu proceduru.

Usvajanje mehanizma za proveravanje stranih direktnih investicija je dozvoljeno
samo ako se provera vrsi u svrhe zastite bezbednosti ili javnog poretka. Argumentum a
contrario, ekonomski razlozi ne opravdavaju uvodenje kontrole stranih direktnih investicija
u drzavama c¢lanicama (na primer radi zastite nacionalne privrede). U slu¢aju da se u
postupku proveravanja utvrdi da ¢e konkretna strana direktna investicija verovatno uticati
na bezbednost ili javni poredak, drzava ¢lanica moze da usvoji restriktivnu meru kojom
je, primera radi, zabranjuje ili uslovljava. Uredba sadrzi smernice u pogledu okolnosti
koje drzave ¢lanice mogu i treba da ispituju u postupku provere odredene investicije. U
pitanju je otvorena lista okolnosti koje uklju¢uju moguc¢ uticaj konkretne strane direktne
investicije na: kriti¢nu infrastrukturu (na primer za energiju, transport, vodu, zdravlje),
kriti¢ne tehnologije (na primer u oblasti vestacke inteligencije, robotike, kvantne i nuklearne
tehnologije, biotehnologije), snabdevanje kriticnim dobrima (poput energije, sirovina i
bezbednosti hrane), pristup osetljivim informacijama, slobodu i pluralizam medija i sl.
(FDI Screening Regulation 2019, Art. 4(1)). Prilikom procene verovatnoce uticaja strane
direktne investicije na bezbednost ili javni poredak, drzave ¢lanice, takode, mogu da uzmu
u obzir: dali stranog investitora direktno ili indirektno kontrolise vlada, drzavni organi ili
vojska tre¢e zemlje, da li je konkretan strani investitor ve¢ bio ukljuc¢en u aktivnosti koje
uti¢u na bezbednost ili javni poredak u drzavi ¢lanici ili postoji ozbiljan rizik da investitor
ucestvuje u nezakonitim ili kriminalnim aktivnostima (FDI Screening Regulation 2019,
Art. 4(2)).

U slucaju da drzava c¢lanica ima mehanizam za proveravanje stranih direktnih
investicija ili ga izmeni, odnosno usvoji novi, prema Uredbi postoji njena obaveza da o
tome blagovremeno obavesti Evropsku komisiju (FDI Screening Regulation 2019, Art.
3(7)). Uz to, drzava ¢lanica treba da se stara da nacionalna regulativa kontrole stranih
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direktnih investicija, koju usvoji, bude u skladu sa minimalnim standardima propisanim
Uredbom (FDI Screening Regulation 2019, Art. 3(2-6); Madner & Mayr, 2019, p. 8; Weiss &
Fladerer, 2020, p. 868). Prvo, pravila mehanizma za proveru moraju da budu transparentna
kako bi se obezbedila neophodna pravna sigurnost (vise vid. Madner & Mayr, 2019, p.
28) i ne smeju da diskrimini$u izmedu razli¢itih tre¢ih zemalja. Drugo, nacionalnim
mehanizmima treba da se urede rokovi u okviru kojih se sprovodi proveravanje stranih
direktnih investicija, ¢ime se sprecava vremenski neogranic¢ena neizvesnost oko ishoda
postupka provere. Trece, nuzno je da se obezbedi zastita poverljivih podataka, koji su u
procesu proveravanja stavljeni na raspolaganje drzavi ¢lanici (vi§e vid. Madner & Mayr,
2019, p. 28). Cetvrto, stranom ulagacu mora da bude data moguénost pravne zastite protiv
odluke nacionalnog organa vlasti u postupku proveravanja investicije (na primer pravo na
zalbu u upravnom postupku, ili pravo na tuzbu u upravnom sporu). Najzad, drzava ¢lanica
treba da usvoji mere za prepoznavanje i sprecavanje zaobilazenja postojeceg mehanizma
za proveravanje stranih direktnih investicija, odnosno za izbegavanje dejstava odluka
usvojenih u postupku provere (Madner & Mayr, 2019, p. 11).

Kada regulise kontrolu stranih direktnih investicija iz razloga bezbednosti ili javnog
poretka, drzava ¢lanica mora da se stara o njegovoj uskladenosti sa izlozenim pravilima
komunitarnog prava. Istovremeno, ona ima obavezu da primenjuje princip srazmernosti,
prema kome usvojeni mehanizam za proveru treba da bude podoban za postizanje cilja
zastite bezbednosti ili javnog poretka i ne sme da bude strozi od onog $to je neophodno
za ostvarenje te svrhe (Adler, 2020, p. 855; Madner & Mayr, 2019, pp. 33 i 36; Weiss &
Fladerer, 2020, pp. 8691 871).

Znacajan deo pravila Uredbe posvecen je koordinaciji i saradnji na nivou Evropske
unije - izmedu drzava ¢lanica i Evropske komisije — u postupku provere stranih direktnih
investicija (Weiss & Fladerer, 2020, p. 871; Madner & Mayr, 2019, p. 8). Razlog zbog
koga su saradnja i koordinisano postupanje u ovoj oblasti narocito bitni predstavlja
jedinstveno trziSte i ¢injenica da ugrozavanje bezbednosti i javnog poretka zbog strane
direktne investicije u jednoj drzavi ¢lanici lako moze da utice i na druge drzave c¢lanice
i tako postane komunitarni problem. Otuda, Uredba zahteva od drzava clanica da se u
postupku provere odredene investicije obavezno konsultuju sa Evropskom komisijom i
ostalim drzavama c¢lanicama. U tom pogledu, Evropska komisija moze da da misljenje o
predmetnoj investiciji, a druge drzave ¢lanice svoje komentare ili dodatne informacije (FDI
Screening Regulation 2019, Art. 6-8). U svakom slucaju, misljenje, odnosno komentari nisu
obavezuju¢i za drzavu ¢lanicu koja sprovodi postupak kontrole strane direktne investicije
(Dimitrijevi¢, 2019b, p. 13).* Izuzetno, kada je re¢ o investiciji koja ¢e verovatno uticati
na projekte ili programe od interesa za Evropsku uniju iz razloga bezbednosti ili javnog
poretka, misljenje Evropske komisije ima nesto ve¢i znacaj, budu¢i da drzava ¢lanica koja
sprovodi postupak kontrole od njega moze da odstupi samo ako to posebno obrazlozi (FDI
Screening Regulation 2019, Art. 8(2)(c)).

* Ipak, svaka drzava ¢lanica ima tzv. duznost iskrene saradnje (duty of sincere cooperation), zahvaljujuéi kojoj
mora ozbiljno razmotriti svaki komentar ili miljenje koje dobije. Vid. European Commission, 2021a, p. 13.
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4. Uticaj pandemije koronavirusa na kontrolu stranih direktnih investicija

Kriza izazvana pandemijom dodatno se negativno odrazila na odnos prema
unutrasnjim stranim direktnim investicijama u Evropskoj uniji (Dimitrijevi¢, 2021, p. 6).
Ona je razotkrila ,,ranjivost” Evropske unije u odredenim oblastima i podstakla razvoj
odbrambenog i protekcionistickog stava (Evenett, 2021, p. 10). Tako je ve¢ 13. marta 2020.
godine Evropska komisija izdala saopstenje pod nazivom ,, Koordinisani privredni odgovor
na pandemiju virusa COVID-19”, kojim je drzavama ¢lanicama preporucila da budu na
oprezu i da koriste sva raspoloziva sredstva kako bi sprecile gubitak kriti¢cne imovine i
tehnologije (Coordinated economic response 2020). Pritom, u raspolozZiva sredstva svakako
spada i usvajanje, odnosno primena mehanizama provere stranih direktnih investicija
iz razloga bezbednosti i javnog poretka. Restriktivniji odnos prema stranim direktnim
investicijama predlagala je i predsednica Evropske komisije, istakavsi da je Evropska unija
i dalje otvorena za investicije, ali da u situaciji krize izazvane pandemijom ta otvorenost ne
treba da bude bezuslovna (von der Leyen, 2020). Evropski komesar za trgovinu je u svom
obracanju bio jos direktniji, rekavsi da otvorenost trziSta mora da se ublazi odgovaraju¢im
kontrolama stranih direktnih investicija, kako bi se sprecila rasprodaja strateske imovine
u uslovima aktuelne krize (Hogan, 2020).

U duhu izloZenih stavova, krajem marta 2020. godine usledilo je novo saopstenje
Evropske komisije pod nazivom ,,Smernica za drzave ¢lanice u vezi sa stranim direktnim
investicijama i slobodnim kretanjem kapitala iz tre¢ih zemalja i zastiti evropskih strateskih
dobara pre pocetka primene Uredbe (EU) 2019/452” (Guidance to the Member States 2020;
dalje: Smernica). Navedenom smernicom Evropska komisija je pozvala drzave ¢lanice da u
potpunosti koriste svoje postoje¢e mehanizme za proveru stranih direktnih investicija radi
zadtite kriti¢nih sektora (Guidance to the Member States 2020, p. 2). S druge strane, drzave
¢lanice koje nemaju mehanizme za proveru stranih direktnih investicija ili ¢iji postojeci
mehanizmi ne pokrivaju sve relevantne vrste transakcija pozvane su da u potpunosti razviju
te mehanizme, a da u meduvremenu koriste druge raspolozive moguc¢nosti za resavanje
problema konkretnih investicija (Guidance to the Member States 2020, p. 2). Prema tome,
iako je Uredba ostavila slobodu drzavama ¢lanicama da svojim nacionalnim pravima urede
postupak kontrole stranih direktnih investicija, izbijanjem pandemije mehanizmi provere
investicija postaju ne samo moguc¢nost ve¢ narocita preporuka.

Smernicom Evropske komisije potvrduje se da je rizik za javno zdravlje obuhvacen
razlozima bezbednosti ili javnog poretka, koji opravdavaju sprecavanje ili ograni¢avanje
konkretnih stranih direktnih investicija (Guidance to the Member States 2020, Annex,
p. 3). Interesantno je da Smernica usled aktuelne zdravstvene krize prosiruje ciljeve
zbog kojih treba koristiti mehanizme provere stranih direktnih investicija na zastitu od
rasprodaje ne samo strateski znacajnih evropskih preduzeca nego i ostalih preduzeca,
ukljucujuci mala i srednja preduzeca (Guidance to the Member States 2020, Annex, p. 3).
Osim toga, Smernica podrzava prosirenje primene mehanizama provere i na portfolio
investicije u skladu sa pravilima o slobodi kretanja kapitala, jer — po misljenju Komisije -
sticanje ¢ak i manjih procenata kaptal-ucesc¢a (na primer 5%) moze da bude relevantno iz
ugla bezbednosti ili javnog poretka (Guidance to the Member States 2020, Annex, p. 4).
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Najzad, u okviru Smernice Evropska komisija pojasnjava op$ti komunitarni pravni okvir
za kontrolu stranih direktnih investicija iz tre¢ih zemalja u periodu pre pocetka primene
Uredbe, isti¢uci da te investicije i nezavisno od Uredbe mogu da se ogranice ili sprece
pozivanjem na postojece izuzetke od slobode kretanja kapitala (Guidance to the Member
States 2020, Annex, pp. 4-5).

Uoci pocetka primene Uredbe, u septembru 2020. godine Evropska komisija
je izdala jo$ jedno saopstenje pod nazivom ,Izvestaj o strateSkom predvidanju 2020”
(Strategic Foresight Report 2020). Iz tog dokumenta se uo¢ava da zabrinutost oko stranih
direktnih investicija u Evropskoj uniji ne jenjava i da se njihova kontrola i dalje tretira kao
adekvatno sredstvo u borbi za ocuvanje ekonomskog suvereniteta Evropske unije.” Kriza
izazvana pandemijom koronavirusa dodatno je doprinela u¢vrscenju restriktivnijeg stava
prema unutra$njim stranim investicijama poreklom iz tre¢ih zemalja, jer su strateski vazne
kompanije u finansijskim tesko¢ama (na primer u oblasti zdravstva ili odbrane) postale
narocito izlozene neprijateljskim preuzimanjima od stranih investitora (Strategic Foresight
Report 2020, p. 19). Otuda, Evropska komisija smatra da ¢e kontrola stranih direktnih
investicija doprineti zastiti bezbednosti i javnog poretka Evropske unije (Strategic Foresight
Report 2020, p. 19).

5. Umesto zakljucka

Kontrola stranih direktnih investicija predstavlja rastu¢i trend u Evropskoj uniji
jos 0d 2016. godine (OECD, 2020b, p. 1; upor. Evenett, 2021, p. 5).° Mnoge drzave ¢lanice,
poput Austrije, Nemacke i Francuske, usvojile su mehanizme provere stranih direktnih
investicija nezavisno od pandemije koronavirusa (OECD, 2020b, p. 2). Medutim, aktuelna
kriza izazvana pandemijom, zajedno sa saopstenjima Evropske komisije iz 2020. godine,
doprinela je ubrzanom razvoju postojeceg trenda $irom Evropske unije (OECD, 2020b,
p. 2). Pod uticajem tih okolnosti neke drzave ¢lanice, koje do tada nisu imale mehanizme
provere stranih direktnih investicija u svim sektorima privrede (na primer Slovenija),
usvojile su nove propise u ovoj oblasti, dok su druge drzave ¢lanice pozurile sa dono$enjem
izmena njihovih postoje¢ih mehanizama provere (na primer Nemacka) (OECD, 2020b, p.
3). Prema zvani¢nim podacima objavljenim u julu 2021. godine, ukupno 18 drzava ¢lanica je
regulisalo proveru unutrasnjih stranih direktnih investicija u svojim nacionalnim pravima.’

Ne samo da sve veci broj drzava ¢lanica ureduje kontrolu stranih direktnih investicija
nego je primetna i tendencija Sirenja njenog domena primene (na primer propisivanjem

> Ekonomski suverenitet je najvazniji oblik suvereniteta za Evropsku uniju kao celinu. Vid. Leonard et al.,
2019, p. 2.

8 Moguée je da jedan od razloga za to predstavlja ¢injenica da je u 2016. godini broj stranih direktnih investicija
iz Kine u EU porastao za 90%. Vid. Janackovi¢ & Janac¢kovi¢, 2019, p. 30.

7 Tu spadaju: Ceska, Danska, Nemacka, §panija, Francuska, Italija, Letonija, Litvanija, Madarska, Malta,
Holandija, Austrija, Poljska, Portugalija, Rumunija, Slovenija, Slovacka i Finska. Vid. European Commission,
2021b. Medutim, mehanizmi za proveru se od drzave do drzave znacajno razlikuju. Vise vid. Madner & Mayr,
2019, p. 6 i 29; Dimitrijevi¢, 2018, p. 76.
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nizeg praga kapital-ucesca koji omogucava pokretanje postupka provere), tako da raste
broj transakcija koje ¢e potencijalno biti podvrgnute kontroli (OECD, 2020b, p. 3).
Nasuprot ranijem liberalnom pristupu u skladu sa kojim je kontrola stranih direktnih
investicija bila izuzetak od principa njihove slobode, u savremenim uslovima provera
stranih direktnih investicija postepeno prerasta u pravilo (OECD, 2020b, p. 3). Pritom
je pandemija koronavirusa specificno uticala na regulativu kontrole stranih direktnih
investicija utoliko $to su mehanizmi provere u drzavama ¢lanicama poceli da obuhvataju
i sektore koji su vezani za zdravstvo, kao i one koji su finansijski najvise pogodeni usled
novonastalih vanrednih okolnosti (OECD, 2020b, p. 4).
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Summary

The European Union is generally open to inward foreign direct investments (FDI).
However, over recent years there is a rising trend in screening of inward FDI from third
countries in the Member States. As a result, the Regulation (EU) 2019/452 on screening
of foreign direct investments was enacted. In this paper the author, firstly, explains the
reasons for a change in treatment of inward FDI from third countries within the Member
States and the EU itself. The second part of the paper contains an analysis of the legal
framework for FDI in the EU, in order to determine the possibility of their restrictions
through national legislations. Special attention is given to the FDI-Screening Regulation and
its minimum standards for national screening mechanisms. Finally, the author examines
how the COVID-19 pandemic affects the treatment of FDI in the EU and concludes that
the current crisis has contributed to further expanding the scope and importance of their
screening and control.
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