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1 UvVOD

Investicije dovenskih podjetij v drzavah naslednicah bivse Jugoslavije 0 vse pogostejse. Nasa
podjetja tam vidijo Sevilne priloznogti, dejstvo pa je, da so te drzave S vedno (bolj ai manj
visoko) tvegane. Medtem ko lahko podjetja nekatera od tveganj, s katerimi se soocgjo pri
investiranju v teh drzavah, nadzorujgjo in obvladujgjo, so druga zung njihovega vplivnega
obmocjain bi se brez ustrezne zaXite brzkone vnesla v domace gospodarstvo, kar pani v interesu
podjetij, kaj Sele drZzave. Vlagateljem so narazpolago &evilni nacini, s katerimi lahko tatveganja
ublazijo in omilijo, s ¢imer se lgjSgj0 pogoji za vigje oblike mednarodnega poslovanja, kamor se
uvrgjo tudi neposredne nalozbe.

Namen tega diplomskega dela je predstaviti zavarovanje investicij pred nekomercialnimi riziki pri
Slovenski izvozni druzbi in sicer kot enega od natinov obvladovanja tveganj, ki spremljajo
neposredne investicije slovenskih podjetij v drzavah bivse Jugodlavije.

Slovenska izvozna druZzba s to storitvijo po eni strani na neposreden nacin pomembno prispeva k
spodbujanju internacionalizacije dovenskega gospodarstva, po drugi pa posredno pomaga tem
drzavam pri ustvarjanju pogojev za privabljanje tujih neposrednih investicij. Brez dvoma je
zavarovanje investicij v tujini izjemno pomemben instrument, s katerim se dosegajo koristi za
posamezna podjetjain tudi za narodno gospodarstvo v celoti.

Da bi to potrdil, moram ugotoviti, zaka] S0 tuje neposredne investicije pomembne za mati¢no
drZzavo in zakg) za drzavo gogtiteljico ter hkrati navesti in opisati tveganja, ki spremljajo nalozbe v
tujini. S predstavitvijo podatkov o naloZbeni aktivnosti dovenskih podijetij v drzavah nekdanje
Jugodlavije lahko dobimo vpogled v razseznogt internacionalizacije slovenskega gospodarstva z
neposrednimi nalozbami, z opisom Soritve zavarovanja investicij pri Slovenski izvozni druzbi pa
se seznanimo z enim od nacinov, s katerimi drzava spodbujata proces.

V tanamen bom v drugem poglavju opredelil posamezne pojme, povezane z naloZbami, andiziral
njihov pomen ter predstavil koristi za sodelujoce drzave. Tretje poglavje je namenjeno seznanitvi
stveganji, ki se pojavljgo pri investicijah v tujini in z nacini njihovega obvladovanja. V cetrtem
poglavju bom prikazal, zakg) 0 drzave nekdanje Jugodavije z vidika nalozb S vedno visoko
tvegane ter predstavil naloZzbeno aktivnost slovenskih podjetij v njih. V petem poglavju bom
celovito predstavil postopek pridobitve zavarovalne police za zavarovanje investicij, merila po
katerih se presoja ustreznost investicij za zavarovanje, navedel podatke o zavarovanju investicij
pri Slovenski izvozni druzbi ter predstavil njeno aktualno poslovno politiko do obravnavanih
drZzav. Preddtavitev bomo dopolnil tudi s kratkim prikazom mednarodnega in zasebnih
zavarovateljev invedticij. V' Sestem poglavju bom povzel poglavitne izdedke in ugotovitve
diplomskega dela.



2 INVESTICIJEV TUJINI

Liberalizacija in globalizacija svetovnega gospodarstva, ki smo jima prica v danasnjem c¢asu,
odpravljata pojem drZzavne meje kot ovire za pretok blaga, storitev, ljudi in kapitala (Mursec,
Madi¢, 1997, str. 10). Tuiji kapital lahko v neko drzavo priteka v obliki investicij® (neposrednih in
portfeljskih) in v obliki posojil (Kumar, 1999, str. 231).

Tuje neposredne invedticije lahko obravnavamo kot natin uvoza tujega kapitala oziroma nacin
financiranja investicij, predvsem pa je nanje smiselno gledati kot na nacin dostopa do tujih trgov,
kanal vnosatehnologije, managementa in marketinskih sposobnosti (Senjur, 1993, str. 234).

Invedticije v tujini so med vsemi n&ini in oblikami mednarodnega poslovanja najbolj
kvalificirane, pomembne in dinami¢ne, s prenasanjem tehnolodkih, marketindkih in drugih znanj
pa krepijo tudi druge nacine mednarodnega poslovanja (Hrastelj, 1990, str. 109). Prav neposredne
investicije v tujini praviloma trajneje vezejo viagatelja naizbrano gospodarstvo. Ribnikar (Ahcan
et al., 2001, str. 43) na primer navagja, da se je odprava druzbene lastnine v drZzavah nekdanje
Jugoslavije® zatela razmeroma pozno ali pa se prodajajo tista podietja, ki so sicer dobila lastnike,
pati niso mogli ai znali skrbeti zanje. Dolgoroc¢na resitev po njegovem mnenju sedaj niso le novi
lastniki, temvec lastniki, ki bodo v ta podjetja vioZzili kapital, tehnologijo, znanje in upravijanje.

2.1 Internacionalizacijain neposrednetujeinvedicije

Na neposredne nalozbe lahko torgl gledamo tudi z vidika internacionalizacije poslovanja, ki
pomeni Sritev ekonomske dejavnosti med vet drZzav oziroma razli¢ne nacine in oblike vstopanja
podjetij natujetrge.

Razlikujemo med izhodno internacionalizacijo (domaca podjetja Sirijo svojo poslovno dejavnost
onkrg] nacionalnih meja), vhodno internacionalizacijo (tuja podjetja Sirijo svojo dgjavnost v
okviru naSe drZzave) in kooperativno internacionalizacijo, kamor uvr&amo zlasti Srateske
povezave (Trtnik, 1999, gtr. 7). Skladno s tem lahko tudi neposredne tuje invedticije razdelimo na
vhodne in izhodne.

Velikokrat je odlocitev za mednarodno poslovanje pogojena z Zeljo po doseganju ekonomije
obsega, izboljSanju ugleda doma s prevzemanjem zahtevnejSh podlovnih meril, obmocni
razpraitvi tvegan] ipd. Internacionalizecija je Se posebeg nujna za vsa tista podjetja, ki Zelijo rasti

Mrwy

narazmeroma majhnem trziséu, kakrsno je Slovenija.

1 v diplomskem delu bom sopomenke investicija, nalozba, viaganje uporabljal enakovredno, prav tako pa tudi
sopomenke invedtitor, na ozbenik, viagatd].

2 S pojmom drzave bive SFRJ (Jugodavije) bom v skladu z nadovom diplomskega dda— oziroma z vidika Slovenije
— ozn&eval nadednje drzave Hrvasko, Bosno in Hercegovino, Zvezno republiko Jugodavijo (oziroma — po
preureditvi odnosov in premenovanju — drzavo Srbijo in Crno goro) ter Makedonijo. Tako pojmovanje uporabljgjo
tudi drugi avtorji, denimo Ahcan et ., 2001, gtr. 9.



Ne glede na to, ali je mednarodno poslovanje podedica ofenzivnih (podjetje razpolaga z
dolo¢enimi tehnoloskimi prednostmi, izjemnimi izdelki ipd.) ali defenzivnih (podjetje se sooca z
zasicenostjo domaega trga, padajoco prodajo doma, povecanim pritiskom tekmecev ipd.)
dejavnikov, je mednarodno poslovanje sprejemljiv izziv v interesu rasti in razvoja podjetja in
celotnega gospodarstva. Kljucna dejavnika internaciondizecije sta pri tem vrgta in kakovost
poslovodstva (Hrastelj, 1995, dtr. 18).

Enega od moznih prikazov gopenj in natinov mednarodnega podlovanja — izhodne
internacionalizacije — povzemam po Meffertu: izvoz > licencno posovanje > fransizing >
skupna vlaganja > podruznice na tujem > proizvgjani obrati na tujem > sestrska podjetja >
kapitalske in vodstvene storitve na tujem (Hrastelj, 1995, tr. 14). Vendar pa veliko podjetij ne
dedi zaporednim stopnjam mednarodnega poslovanja, nekatera pa so Ze ob sami ustanovitvi
mednarodna. MnoZica razli¢nih prikazov natinov in oblik mednarodnega poslovanja® le potrjuje
dinamic¢nogt in razseznost tega pojava.

Izhodni internacionalizaciji je kot enemu kljuénih mehanizmov povecevanja konkurencnosti
podjetniskega sektorja poseben poudarek namenjen tudi v okviru Strategije gospodarskega
razvoja Slovenije 2001-2006. V Strategiji pospeSevanja dovenskih neposrednih investicij v
tujino® (Svetlici¢, Rojec, Trtnik, 1999, str. 2) je med drugim opredeljeno, da se izhodna
internacionalizacija lahko pojavi kot izvoz, kot razne druge pogodbene oblike dolgoro¢nega
sodelovanja med podjetji ai kot neposredne investicije, pri tem pa ravno slednje predstavijajo
bistvo procesainternacionalizacije.

Internacionalizaciji se pripisuje velik pomen pri ucinkovitejSem izkori&anju ekonomije obsega,
krepitvi nacionalne konkuren¢nosti, prodiranju na nova trzi&a in povecevanju dodane vrednosti.
Vedno vet je namre takih proizvodov in Soritev, katerih poraba oziroma potrodnja terja stalno,
popolno in neposredno prisotnost proizvajalcev na trgih, kjer se ti proizvodi oziroma storitve
prodajgjo. Mednarodna proizvodnja postgja vse pomembngiSi nacin maksimiranja podjetniskih
rent iz naslova podjetnisko-specificnih prednosti®, poleg tega pa se gospodarstvo, ki se sooa s
pojemanjem konkurencnih prednosti, lahko prestrukturira tudi s pomogjo internacionalizacije®.
Ob visokih — rasto¢ih — stroskih dela v Sloveniji in Zelji po ohranitvi (pridobitvi) konkurencnih
prednosti je odlocitev za prenos delovno intenzivnih faz posameznih degjavnosti v drzave z nizjimi
strodki dela edino smotrna (Svetlic¢ic, Rojec, Trtnik, 1999, gr. 2-3).

3 Npr. Hrastdlj, 1995, str. 127; Buckley, 1998, str. 113; Holt, 1998, str. 274-291.

* Ekspertiza je nastala na Fakulteti za druzbene vede v Ljubljani v okviru Centra za mednarodne odnose in je bilaena
od strokovnih podlag za nastanek Strategije gospodarskega razvoja Republike Slovenije 2001-2006.

® Grezasvari di pravice, ki jih imadoloteno podjetje v lasti oziromaima prednostni dostop do njih, druga podietja pa
teh stvari ai pravic nimajo oziromajim je dostop do njih prepresen.

® Svetlici¢, Rojecin Trtnik (1999, str. 6) trdijo, da bi neposredno investiranje v tujino, motivirano z nizanjem strakov,
privedlo do prestrukturiranja, s tem pa bi na dalj§ rok dgjansko ohranili dd delovnih mest, ki bi jih Scer zagotovo
izgubili zaradi visokih domacih stroskov dela. Ucinek prestrukturiranja po mnenju avtorjev tako na dolgi rok odtehta
odlive kapitala



Izhodna internacionalizacija je z vidika podjetja torg nacin, s katerim lahko uveljavlja svoje
podjetnisko-specificne prednogti in z ustanavljanjem enot v tujini tudi ponotranji koristi od teh
prednosti. Dejstvo je, da so te prednosti vse bolj neoprijemljive’ narave in predvsem v taki obliki
predstavljgjo kljucno konkurencno prednost podjetij, s tem pa osnovni vir dobickov, zato je Se
toliko bolj pomembna ohranitev nadzora nad poslovanjem enot v tujini.

2.2 Neposredne nalozbe

Neposredne naloZbe se po Zakonu o deviznem poslovanju (1999) uvrsajo med kapitalske posle®,
katerih glavna znacilnost je, dagre za posle med rezidenti in nerezidenti®, namen katerih je prenos
kapitala. V prvem odstavku 10. ¢lena Zakona o deviznem poslovanju (ZDP) so neposredne
naloZbe opredeljene kot "vse naloZbe, ki jih invegtitor opravi z namenom vzpostavitve tragjnih
ekonomskih povezav in pridobitve ucinkovitega vpliva na upravljanje gospodarske druzbe ali
drugega pravnega subjekta.” V drugem odstavku 10. ¢lena so za ponazoritev tega, kaj se zladti
&eje za neposredno nalozbo, navedeni trije sklopi primerov:

+  Primeri, ko invedtitor v celoti poseduje in obvladuje gospodarsko druzbo: "Ustanovitev ali
povecanje osnovnega kapitala gospodarske druzbe v popolni lagti vlagatelja, ustanovitev
podruznice ai pridobitev Ze obstojece gospodarske druzbe v popolno last vlagatelja ali
vlaganje zaradi opravljanja dejavnosti samostojnega podjetnika posameznika.”

+  Primeri, ko investitor z nalozbo postane udeleZzen v novo ustanovljeni ali Ze obstojeci
gospodarski druzbi: "Udelezba v novo ustanovljeni ali Ze obstojeci gospodarski druzbi, ¢e
vlagatelj s tem poseduje ali pridobi ve¢ kot 10 odstotkov udelezbe v osnovnem kapitalu
gospodarske druzbe oziroma vet kot 10 odstotkov glasovalnih pravic ob izpolnitvi pogojev
iz prvegaodstavkategaclena”

+  Med neposredne nalozbe pa se uvr&igjo tudi posojila "z dobo pet let ali vec z namenom
vzpodtavitve trgjnih ekonomskih povezav, ¢e ima posojilo naravo podrejene terjatve in ¢e
je posojilo dano med povezanimi osebami.” Povezana oseba se v primeru posojil nad pet

" Med podjetnigo-specificne prednosti oprijemljive narave uvr&amo stroje, opremo, tehnologijo itd., neoprijemljive
narave parazna marketinskain organizacijska ter druga specifi¢na znanja, interne ekonomije obsegaipd.

8 Kapitalski podi so po 7. ¢lenu ZDP predvsem neposredne nalozbe, nalozbe v nepremicnine, podi z vrednostnimi
papirji na denarnem trgu in na kapitaskem trgu, podi z investicijskimi kuponi vzajemnih skladov, kreditni podi,
jamstva in garancije, depozitni podi ter prenos iz nadova Zivljenjskega in kredithega zavarovanja. Prav tako so
kapitalski tudi va podi, ki so pravni temelj odtujitve nal ozbe oziroma vrednostnega papirja prg navedenih podov,
kakor tudi repatriacijaali drugacna uporaba sredstev natg osnovi ter odplatila kreditov navedenih podov.

° Rezidenti so po 2. ¢lenu ZDP: (1) gospodarske druzbe in druge pravne osebe s sedeZem v Republiki Sloveniji, razen
njihovih podruznic v tujini; (2) podruznice tujih gospodarskih druzb, vpisane v sodni register v Republiki Soveniji; (3)
samogtojni podjetniki posamezniki oziroma fizi¢ne osebe, ki samostojno opravljgjo dejavnost kot poklic, s sedeZzem
oziroma stalnim prebivalis&em v Republiki Soveniji; (4) fizicne osebe s salnim prebivali&em v Republiki Sloveniji;
(5) fizi¢ne osebe, ki zatasno bivajo v Republiki Soveniji napodlagi veljavne bivalne oziroma delovne vize v trgjanju
najmanj 6 mesecev; (6) diplomatska, konzularnaiin druga predstavni&tva Republike Sovenije v tujini, ki sefinancirgjo
iz proratuna, ter dovenski drZavljani, zapodeni nateh predstavni&vih in njihovi druZinski ¢lani. Vse druge osebe so
po 2. ¢lenu ZDP nerezidenti.



let v skladu s sklepom Banke Slovenije presoja po dolocbah Zakona o gospodarskih
druzbah oziroma Zakona o ban¢ni&vu, ¢e je enaod strank banka (More, 1999, str. 40-43).

Da lahko neko naloZzbo ejemo za neposredno, morata biti torgj izpolnjena dva pogoja: investitor
mora nalozbo opraviti z namenom vzpostavitve trajnih ekonomskih povezav, poleg tega pa mora
njegov namen hiti tudi pridobitev ucinkovitega vpliva na upravljanje gospodarske druzbe ali
drugega gospodarskega subjekta. Nalozba se bo Stela kot neposredna le v primeru, ko bosta
izpolnjena oba pogoja (More, 1999, dr. 41).

Ker je zlagti v primerih, ko naloZzbenik postane udelezen v novo ustanovljeni ali Ze obstojeci
gospodarski druzbi, teZje presojati, ali gre za neposredno nalozbo ali ne, je ZDP v drugem
odstavku 10. ¢lena dolocil uradno mejo med neposrednimi in portfeljskimi nalozbami v visini 10-
ih odstotkov. Ce ngj se nalozba deje kot neposredna, pa mora tudi v primeru doseganja in
preseganja 10-odstotne meje izpolnjevati pogoja iz prvega odstavka 10. ¢lena ZDP (More, 1999,
gar. 42).

2.3 Portfeljske nalozbe

Portfeljske naloZzbe v ZDP niso neposredno opredeljene, vendar pa zakon govori o nalozbah v
vrednostne papirje, ki niso neposredne nalozbe in na ta nacin posredno opredeli portfeljske
nalozbe. Portfeljske nalozbe lahko opredelimo kot deleze v osnovnem kapitalu gospodarske
druzbe oziromav glasovalnih pravicah, ki so manjsi od 10 odstotkov (More, 1999, dtr. 42).

S portfeljsko nalozbo se torg prav tako pridobi del kapitala gospodarske druzbe, vendar pa na
podlagi pridobljenega deleZa ne obstaja moznost upravljanja, kar formalno oznacuje delez, manjSi
od 10-ih odstotkov. Prvenstveni interes tovrstnih nalozb ngj bi bil namrec vezan ravno na moznost
ustvarjanja dobicka na kratek rok (kapitalski dobic¢ek, dividende). Nedvomno so torej neposredne
nalozbe, ki poleg prenosa kapitala pomenijo tudi prenos tehnologije in dolocenih znan;,
postopkov in metod, pomembnejSe za gospodarsko rast in razvoj od portfeljskih.

2.4 Vefnacionalno podjetje

Enostavna opredelitev vecnacionalne druzbe je, da je to vsaka "druzba, ki ima neposredne
invedticije v tujini” (Senjur, 1993, dr. 233), oziroma je to "podjetje, ki ima v lagti in nadzira
podjetja v ve kot eni drzavi. Mati¢no podjetje ustanavlja nova in/ali Siri oziroma financira
obstojeca podjetja z neposrednimi nalozbami.” (Pugel, Lindert, 2000, str. 628).

2.5 Zakonskaureditev vlaganj v tujini

Neposredne naloZbe dovenskih rezidentov v tujini so popolnoma proste, sgj je ZDP na podrocju
neposrednih nalozb rezidentov v tujini odpravil omejitve (dovoljenje Ministrstva za finance), ki so
veljale pri naloZzbah domacih oseb v tujini po Zakonu o zunanjetrgovinskem poslovanju (More,
1999, dr. 44). P pa morgo rezidenti po 21. ¢lenu ZDP v roku 30-ih dni po sKlenitvi



kapitalskega poda, ki je pravni temelj pridobitve neposredne nalozbe v tujini, vpisati nalozbo in
vse njene kasngjSe spremembe v register neposrednih nalozb v tujini pri Ministrstvu za finance.

Po pravilniku, ki urgja natin vpisa v register in zbiranje podatkov, ki so potrebni za vodenje tega
registra, se kot pravni temelj pridobitve oziroma spremembe neposredne naloZzbe v tujini &eje
podpis pogodbe, sklepa ai drugo pravno opravilo, ki je temelj pridobitve oziroma spremembe
neposredne nalozbe, to je zlagti rejetje ustanovitvenega akta, sprejetje sklepa pristojnega organa
druzbe ali podpis pogodbe. Na osnovi vpisa v regiser lahko rezident potem izvede placila in
prenos premoZenja v zvezi sto neposredno nalozbo (More, 1999, str. 44).

2.6 Oblikeneposrednih nalozb

Neposredna nalozba se sicer lahko pridobi (oziroma vplacilo izvede) na naslednje natine™®: z
denarjem, stvarnim vlozkom, pravicami, storitvami in na druge nacine (npr. s pretvorbo terjatve v
kapitalski vlozek). Neposredna nalozba se lahko zmanjSa (proda, ukine) na naslednje natine:
prenehanje, zmanjSanje kapitala, zmanjSanje deleza, izplatilo posojila, vrnitev posojila, seca),
prodajain drugo.

Neposredne nalozbe so lahko v dveh temeljnih oblikah (Hrastelj, 1990, str. 112):

+ Naozbe od zatetka ustvarjgjo nove proizvodne zmogljivosti, kar pa utegne biti zamudno,
tvegano in povezano z resnimi organizacijskimi in kadrovskimi zahtevami.

+  Pri prevzemih obstojecih podjetij gre za kupovanje obstojecih zmogljivosti in podjetij ter
prevzemanje nadzora v njih z namenom ucinkovitejSega in uspednejSega upravljanja, pri
cemer se uvgajo nove metode upravljanja, poslovanja, vodenja ipd. Ta natin ng bi bil
cengSi, hitrgjS in manj tvegan, sg dobimo z naloZbo ponavadi tudi kadre in poslovne
zveze ter digribucijsko mrezo.

Vlaganjav tujini lahko razdelimo tudi na pogodbenain lagtniska (GZS, 2002b, str. 7):

+ Pogodbena vlaganja so vsa tista, ki temeljijo na pogodbenem razmerju med tujimi
vlagatelji in domatimi osebami. Na podlagi teh vlaganj tuji vlagatelj pridobi pravice,
obveznosti in odgovornosti, ki so dologene v pogodbi ™.

+ Ladgniska vlaganja se pojavljgjo v vet oblikah. Tuji vliagatelj lahko ustanovi meSano ali
lastno podijetje, odkupi delnice oziroma deleze obstojecih podjetij, lahko pa tudi viaga v
nakup in prodajo vrednostnih papirjev*2.

19 Ministrstvo za finance, obrazec "Registracija neposredne na ozbe rezidenta v tujini.

1 Za ponazoritev ng povem, da je osnovna pravna osnova za urganje teh vrst viaganj tujih oseb v Sloveniji
Obligacijski zakonik (GZS, 2002b, dir. 7).

12 Osnovna pravna osnova za urgjanje teh vrst viaganj tujih oseb v Sloveniji so Zakon o gospodarskih druzbsh in
predpis, ki urgjgjo prodajo in nakup deleZev, ddnic ai drugih vrednostnih papirjev podjetij s posameznih podroci
(GZS, 2002b, . 7).



Podjetja, ki so nastala z neposrednimi naloZzbami tujih vlagateljev, lahko razdelimo tudi glede na
delez v lagnivu. Podjetja v popolni lagti vlagatelja lahko smatramo kot odraz posedovanja
dolo¢enih prednogti (v zvezi s proizvodom, proizvodnimi postopki, upravljanjem ipd.), ki jih z
drugimi oblikami mednarodnega poslovanja ne bi bilo mozno (v celoti) izkorigtiti ali pabi sete
prednosti celo izgubile.

Tudi skupne naloZbe so ena od oblik neposrednih nalozb. Gre zarazmeroma dolgoro¢no posiovno
povezavo, kjer partnerji narazlicnih ravneh sodelujgjo, zdruzujegjo sredstva ter delijo tveganjain
korigti. Skupne naloZbe nastopajo bodis v obliki pogodbenih skupnih nalozb (medsebojne odnose
med partnerjema ureja pogodba) bodisi v obliki lastniskih skupnih nalozb, kjer ima eden od
partnerjev vecinski oziroma kvecjemu polovicni delez v kapitalu in se oblikujejo kot samostojno
podjetje. Partnerja poleg udelezbe v lagnidvu sodelujeta tudi pri vodenju in nadziranju
poslovanja. Deljeno lastnid&vo do dolocene mere zmanjSuje tveganja, katerim bi bil partner
izpostavljen kot edini lastnik, poleg tega pa deluje tudi kot spodbuda za izvajanje projektov, ki se
jih posamezen partner morda sicer ne bi lotil.

Skupne nalozbe z lokalnimi partnerji so lahko dodatna korist zaradi boljSega poznavanja razmer,
nemalokrat so take zahteve oblasti (Hrastelj, 1995, tr. 201), partnerstvo pa do neke mere deluje
tudi preventivno npr. pred ukrepom nacionalizacije. Vendar pa se je potrebno zavarovati pred
morebitnim partnerjevim Skodljivim obnaSanjem, kar je realna moznost in obenem pomembna
ovira dolgoro¢nodti te oblike neposrednih nalozb. Zato je Se toliko bolj pomembno poznavanje
partnerja, njegovih namenov in §posobnosti.

2.7 Podjetniski motivi za neposredne nalozbe

Podjetja Zelijo z neposrednimi naloZzbami v tujino zavarovati obstojece ter osvojiti nove trge,
pridobiti skusgjo redke ali cenegjSe proizvodne vire ter povecati splosno ucinkovitost poslovanja;
doseti skusgjo bolj rentabilno krajevno proizvodnjo, prilagajati se skusgjo krajevnim potrebam
glede zagotavljanja in hitrosti servisiranja, dobav, pridobiti in ohraniti Zelijo prodajne poti ipd.
Nenazadnje lahko podjetja s pomocjo neposrednih nalozb mnogo celovitegje zbirgjo informacije o
tujih trgih in se jim na ta natin uspednge prilaggao. Dejstvo je, da morgo podjetja v
konkuren¢nem boju izkoriseati vse vire, ki so narazpolago domain v tujini.

Podjetniske motive za neposredne naloZzbe lahko strnemo v &iri glavne skupine (Trtnik, 1999, dtr.
24-31):

+ Iskanje virov — podjetja zelijo z neposrednimi nalozbami v tujini pridobiti specificne vire
(naravne, ¢loveske, vire za pridobivanje tehnologije in posebnih znanj) po nizjih cenah in z

s

+  Povetanje ucinkovitosti — namen tovrstnih neposrednih nalozb je izkorigtiti vse prednosti
ugodnejsih davénih stopenj, razlicnih okusov potrodnikov, ekonomskih sisemov, trznih
sruktur, ingtitucionalnih pogojev, razli¢nega obilja proizvodnih dejavnikov in podobno.



+ Iskanje trgov — podjetja investirgjo z namenom ustreznejSega nacina oskrbe, ohranjanja,
izkori&anja, zaXite trga dolocene drzave in/ai njenih sosed oziroma drugih drzav in
pridobivanja novih trgov. Podjetja se prilagajajo lokalnim potrebam in/ali zmogljivostim,
s zavedajo pomena prisotnosti na globalnem trgu, dedijo glavnim potrosnikom ali
dobaviteljem in podobno.

+  Straeski motivi — podjetja s z neposrednimi naloZbami prizadevajo uresniciti svoje
dolgorocne drateske cilje, zlasti  krepitev  (oziroma ohranjanje) mednarodne
konkuren¢nogti. Odlocitev podjetja, da zacne (z vsemi poslovnimi procesi) poslovati v
drugi drzavi, lahko razlozimo s tem, da ima tam boljSe pogoje ali pa lahko bolje izkoristi
posamezne priloznosti.

2.8 Korigi in spodbujanjeizhodnih neposrednih nalozb v investitorjevi matiéni dr Zzavi

V Strategiji gospodarskega razvoja Slovenije 2001-2006 je med drugim poudarjeno, da se od
izhodnih neposrednih nalozb pricakujejo pozitivni ucinki zlasti na razvoj, ustreznejSo alokacijo
virov, dvig produktivnogti in ucéinkovitosti, izkori&enost kapecitet ipd. (Ahcan et al., 2001,
dodatno gradivo, gr. 9).

Od n&tina financiranja neposrednih nalozb v tujini je odvisno, ali se bodo neposredne nalozbe v
tujini in doma dopolnjevale ali zamenjevale®®. Vpliv izhodnih neposrednih investicij na
zaposlenog in proizvodnjo v invedtitorjevi maticni drzavi je odvisen od drategije investitorjev in
stanja zaposlenosti v njgi™* (Svetlici¢, Rojec, Trtnik, 1999, dtr. 6). Prav tako pa je ta uginek
odvisen od tega, ali se neposredne nalozbe in izvoz zamenjujejo ali dopolnjujejo™, vendar vetina
raziskav potrjuje slednje (Pugel, Lindert, 2000, str. 637).

Med pozitivnimi podedicami izhodnih neposrednih nalozb se poudarjgjo koristi za kapitalsko-
finan¢ni racun placilne bilance investitorjeve maticne drzave v primeru prenosov dobickov v
domovino ter za tekoci racun, ¢e se domaca podjetja v tujini oskrbujejo iz domacih virov (v tem
primeru pride tudi do ugodnega vpliva na zaposenost) ter pozitivni ucinki prenosa znanja in
tehnologije v obratni smeri (Hill, 2001, str. 220). Posredno so zaradi izhodnih neposrednih nalozb
oskodovani davkoplacevalci, ki moragjo nadomestiti izpad davenih prihodkov od investicije doma
(Pugel, Lindert, 2000, str. 638). Izhodne neposredne nalozbe lahko stanje tekocega racuna
platilne bilance inveditorjeve maticne drzave podab3go v primeru, ko je njihov namen
oskrbovanje domacega trga na podlagi niZjih stroskov proizvodnje v tujini (Hill, 2001, str. 220).

13 Ce se neposredne investicije v tujini financirgjo s sredstvi ngjetimi na tujih trgih, potem dopalnjujgo investicije
doma, v kadlikor pa se financirgjo pretezno z domacim kapitalom, to seveda pomeni "odvzemanje' sredstev za
investicije doma.

14 Ce = investitorjeva mati¢na drzava nahaja blizu stanja polne zapodenosti, potem neposredne nalozbe v tujini
omogocajo mohilizacijo virov nad obsegom, dolo¢enim z domatimi zmogljivostmi, s tem pa prispevajo k razvoju. V
kolikor dom&ti viri niso popolnoma izkori&eni, pataki tudi ostango, sg se zapodujgo tuji viri, razen v primeru, da
podjetje v tujini uvaZza pol proizvode in surovine iz domace drzave.

15 Ce previaduje odnos komplementarnosti, bodo vesje neposredne nalozbe spodbudile tudi vegji izvoz in torg vesjo
zapodenogt v investitorjevi matic¢ni drzavi (Babi¢, Pufnik, Stucka, 2001, gtr. 7).



V nadaljevanju bom natel in opisal tiste ukrepe drzav®®, s katerimi se spodbujajo neposredne
nalozbe v t. i. drzave v prehodu. Ti ukrepi izhgjajo iz poznanja, da neposredne tuje investicije
pozitivho vplivgo na gospodarski razvoj drZzav prejemnic investicij in investitorjeve maticne
drZzave, ter iz dgjstva, da so zaradi objektivnih razlogov drzave v prehodu manj priviaéne za
investitorje, ¢eprav tuje investicije tudi najbolj potrebujego.

Da bi se torg invedtitorji sploh odlocali za naloZzbe (v optimalnem obsegu) v take drzave, je
potrebno, da drZzava svojim podjetjem zagotovi pomo¢ v taki obliki in obsegu, da bodo kljub
vegjim tveganjem pripravljena investirati v take drzave. Ker so drZzave nekdanje Jugoslavije z
vidika Slovenije % vedno v t. i. prehodu, se ti ukrepi lahko uporabljajo tudi za spodbujanje
dovenskih neposrednih nalozb vanje.

2.8.1 Stali&ka (gospodarske) politike

Staista uradne gospodarske politike se veasih razhgjajo od konkretnih deanj. V Sloveniji
pogogo disimo ocitke, da drZzava pri pospeSevanju izhodne internacionalizacije nima posluha za
potrebe gospodarstva in podjetnidtva (Gospodarski izzivi, 2002). Podjetja so po eni strani
prepricana, dabi jim morala drzava na vsak nacin pomagati, po drugi strani pa vemo, da je vioga
drZave v tem primeru smiselna in potrebna pri vplivanju na pozitivno razmisljanje, vzpostavljanju
normalnih gospodarskih in politi¢énih odnosov med drZzavami ipd. Potreben je tudi enoten in
ingtitucionaliziran pristop do vhodnih in izhodnih invedticij, zlasti pa konkretne spodbude in ne
zgolj natelna gaisca. Omenil sem Ze, da Strategija gospodarskega razvoja Slovenije 2001-2006
internacionalizaciji namenja Se posebno pozornost.

2.8.2 Tehni¢napomoé in priskrbainformacij

Spodbujanje izhodnih neposrednih nalozb (zlasti v drzave v razvoju in t. i. prehodu) se pricne z
zagotavljanjem informacij o zakonodaji, ekonomskih pokazateljih, trendih v gospodarstvu,
sektorskih podatkih in splosno vseh kazalcih, ki omogoc¢ajo vpogled v politicno, ekonomsko in
socialno okolje v neki drzavi. Poleg zbiranja in nudenja informacij o podnebju za naloZbe in
moZznogtih investiranja je pomembnatudi pomog¢ pri navezovanju poslovnih stikov. Le nata natin
lahko k izhodni internacionalizaciji v obliki neposrednih naloZzb spodbudimo zlasti majhna in
nekatera srednja podjetja, ki S sama ne morego privoXiti visokih izdatkov povezanih z
ugotavljanjem, spremljanjem in analiziranjem gospodarskega stanja in moznosti poslovanja na
takih trgih. So pa taka podjetja pomemben degjavnik gospodarskega sodelovanja, pogosto Se
preden imatadrzavi sklenjene potrebne sporazume.

Pomembno vlogo pri tem imajo diplomatsko-konzularna predstavnidva nase drzave, z vidika
obravnavanih drzav tudi razne ustanove — npr. In&itut za jugovzhodno Evropo pri Ekonomski
fakulteti v Ljubljani s svojo raziskovalno in svetovalno dejavnostjo, PospeSevalni center za malo

18 Povzeto in prilagojeno po United Nations, 2001.



gospodarstvo, ki v okviru projekta Pakt stabilnosti za jugovzhodno Evropo®’ med drugim skrbi za
uspedngjS prodor dovenskin malih in srednjih podjetij na trge jugovzhodne Evrope ter
Gospodarska zbornica Slovenije (GZS), ki skrbi za poslovno informiranje (0 pogojih poslovanja,
trznih in ekonomskih podatkih, ekonomski politiki ipd.), gogpodarsko promocijo (organiziranje
sgmov, gecan], stikov ipd.), svetovanje in izobrazevanje. Prav GZS je z namenom krepitve
sodelovanja in gospodarskih stikov marca 2002 odprla svoje predstavnistvo v Beogradu, maja
2002 v Sargjevu, kmalu pa nameravajo odpreti tudi predstavnidtva v Skopju, Moskvi in
predvidomatudi v Pri&ini. Pozornost s zasuZi tudi pomoc pri izobrazevanju ustreznih kadrov.

Tehni¢na pomo¢ se med drugim nanasa na pomoc¢ drzavam, ki skuSgjo povecati priviacnost za
investiranje — npr. pomog¢ pri nacrtovanju in izvajanju ustreznih reform za potrebe zmanjSevanja
adminigrativnih in drugih ovir. Program slovenskega Ministrstva za gospodarstvo v okviru Pakta
gabilnogti predvideva prenos znanja, pomo¢ pri razvoju podjetnidtva, usposabljanju drZzavne
uprave, javnih ingtitucij in gospodarskih subjektov, organizacijo konferenc, seminarjev in
delavnic ter skupne projekte z drzavami prejemnicami pomoci.

2.8.3 Finanénein davéne spodbude

V nekaterih drzavah so podjetja z neposrednimi naloZbami v tujini delezna neposredne financne
pomoci v obliki subvencij, posojil, olagjSevanja dostopa do virov sredstev ter tudi v obliki
neposrednega kapitalskega viozka, kar velja tudi pri financiranju pripravljalnin dgavnosti za
izhodno internacionalizecijo. S tem v zvezi se pri nas omenjat. i. regionalni naloZbeni sklad za
jugovzhodno Evropo, pri katerem sicer ne bi Slo za subvencije, pac pabi drzava sovlagala, vendar
% ni zazivel (Gospodarski izzivi, 2002). Drzava lahko ob tem posebe in dodatno spodbuja
izhodne neposredne naloZbe v posamezne panoge in dejavnosti, pa tudi posamezne oblike, npr.
skupna vlaganja. Davéne spodbude se nanaSajo na stopnjo in vrsto obdavcitve, zlasti na njeno
oprogtitev, zmanjSanje ali odlozitev.

2.8.4 Zavarovanjeinvedicij

Zavarovanje izhodnih invedticij je eden najbolj neposrednih primerov spodbujanja neposrednih
nalozb v t. i. drzave v prehodu. Ob predpostavki, da se vlagatelji pri mednarodnem poslovanju v
obliki izhodnih neposrednih naloZzb soocgjo s Sevilnimi tveganji (vec o tem v tretjem poglavju) in
so v dvomih glede investiranja, jih lahko k temu spodbudi ravno moznost zavarovanja njihovih
nalozb. Z zavarovanjem jim namrec ne bo treba nositi vseh financnih podedic dogodkov, kakrsni
SO npr. vojne, nemiri, razlagtitve in ki za podjetja, ki pred temi riziki niso ustrezno zavarovana,
predstavljgjo strodek. Cetudi je storitev namenjena zaXiti domagih podijetij pred politicnimi in
drugimi tvegan;ji v teh drZzavah, se prakticni uc¢inek storitve pokaze v spodbujanju nalozb v tujino,

M Pakt stabilnogti za jugovzhodno Evropo je bil ustanovijen leta 1999 s podporo ves kot 40-ih drZav in organizadij.
Drzave prejemnice pomoci so Albanija, Bolgarija, Bosna in Hercegoving, Hrvaska, Makedonija, Romunija in ZR
Jugodavija. Vsehina sporazuma je v grobem razddjena na tri dde podpora demokratizaciji celotne regije,
gospodarski obnovi in reevanju varnostnih vprasanj. Vloga Sovenije v Paktu stabilnogti je sodelovati v procesu kot
aktivnadonatorka pomaci regiji.
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Zlagti v primerih, ko je to v interesu (gospodarstva) domace drzave, ki hoce tudi s tem doseCi
prisotnost in konkurenénost domatega gospodarstva v tujini. Pri nas investicije v tujini pred
nekomercialnimi riziki zavaruje Slovenskaizvoznadruzba (SID).

Drzava neposredne nalozbe spodbuja tudi s sklepanjem sporazumov o spodbujanju in zasCiti
nalozb (predstavljeni bodo v tocki 3.2.2). Pri pospeSevanju internacionalizacije torg nikakor ne
moremo mimo vloge drZave, le podjetja sama pa so odlocilni dejavnik tegaprocesa. Viogadrzave
pri tem je omogocanje, lajSanje (odpravljanje birokratskih ovir) in pospeSevanje tega procesa. Ker
se od neposrednih tujih nalozb pri¢akujejo pozitivni ucinki, so upraviceno pomemben sestavni del
drategije gospodarskega razvoja naSe drZzave. Avtorji Strategije pospeSevanja slovenskih
neposrednih invedticij v tujino (Svetlici¢, Rojec, Trinik, 1999, sr. 19) so tudi mnenja, da naj
politika pospeSevanja neposrednih nalozb diferencira tako med panogami in dejavnostmi kot tudi
vrstami podijetij®®.

Politika do neposrednega investiranja v tujino je nelocljivo povezana na eni strani z zakonsko
ureditvijo neposrednih nalozb v tujini, na drugi pa s politiko pospeSevanja investicij v tujino
(Svetlicic, Rojec, Trtnik, 1999, dr. 14). Oba vidika sta bila predstavljena v tem poglavju. Drzava
paimale majhen vpliv naznatilnosti v podjetjih samih — na njihove kadrovske in administrativne
zmoznogti, zgodovino, kakovost poslovodstva, finanéne zmoznosti, poreklo odlocevalcev,
miselnogt, podjetnisko kulturo, znanje tujih jezikov, raven izobrazbe ipd.

2.9 Korigi in spodbujanjevhodnih neposrednih nalozb v drZzavi gogtiteljici

Vhodnim neposrednim naloZbam se pripisujgo pozitivni u¢inki, ki nastangjo kot posedica
prenosa kapitala, tehnologije in raznih znanj, prav tako je pozitiven tudi ucinek na zaposenos,
placilno bilanco ter trzno strukturo. Med negativne posledice vhodnih neposrednih naloZzb lahko
uvrsimo zlagti morebitne nezazelene ucinke na konkurenco (ko pride do izrivanja domacih
tekmecev), placilno bilanco (tekoci racun — ko podjetje v tuji lasti v drZzavi gogtiteljici predvsem
uvaza; kapitalsko-financni racun — ko je prenos dobickov vegji od reinvestiranja dobickov v
podjetja), v drzavi goditeljici pa utegne zaradi racionalizacije organizacije in sroskov dela priti
tudi do zmanjSanja zapodenogti (Hill, 2001, str. 213-218).

Vhodne neposredne naloZzbe ng bi s prenaSanjem sodobne tehnologije, neoprijemljivega
premozenja in povecevanjem celotne akumulacije kapitala v drZzavi goditeljici pomembno
vplivale narast produktivnogti in dolgoro¢no gospodarsko rast. K povedanemu je potrebno dodeti
S ugotovitev, da moramo vhodne neposredne naloZbe na vsak nacin smatrati tudi kot sredstvo za
doseganje stanja, kjer bo gospodarstvo sposobno izvajati tudi kasneje izhodne nalozbe™®.

8 Panoge, kjer prihgja do nazadovanja primerjalnih prednosti oziroma je padanje konkurenénosti podvrZeno
naraXigocim stroskom dela, s v kladu s Strategijo pospeSevanja dovenskih neposrednih investicij v tujino zaduzijo
vetjo pozornogt pri spodbujanju. Pri drugih dgavnogtih pa je smotrno ustvarjati le splodno ugodno klimo za krepitev
sposobnogti, dvigovati izobrazbeno raven ipd. Zarazliko od velikih podjetij pa so majhnain srednja podjetjatista, ki se
s00¢gjo s kadrovskimi, financ¢nimi in informacijskimi omejitvami in s zato zad uZijo vegjo podporo.

19 Po teoriji investicijske razvojne poti ngj bi da drzava skozi pet glavnih stopenj razvoja, glede na to pa lahko
dola¢imo njeno nagnjenost do vhodnih oziromaizhodnih investicij (Trtnik, 1999, str. 48).
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Velik vpliv na odliocitev za neposredne naloZbe ima priviacnost drzave goditeljice nalozb, kar
oznacujemo s pojmom podnebje za naloZzbe. Gre za sklop pokazateljev ekonomske in trzne moci,
razvitosti, strukture, ravni infrastrukture, politi¢ne stabilnogti, zraven pa lahko — za projekte v t. i.
drzavah v prehodu — uvrstimo tudi zagotavljanje makroekonomske stabilnosti in uspesnost t. i.
tranzicijskih reform, ustreznost ekonomsko-politicne ureditve in spodbud. Dejstvo je (Sjekloca,
1998, dr. 32), da tuji vlagatelji postangjo bolj zaupljivi le v primeru pozitivnih sprememb v
ekonomski politiki, ob makroekonomski stabilizaciji, odpiranju trga in finanénega sistema,
preglednosti, privatizaciji, liberalizaciji pri neposrednih tujih investicijah ipd.

Dejavnike, ki dolocgjo privliacnost drzave prejemnice zatuje neposredne nalozbe, lahko strnemo v
tri skupine. Politi¢ni okvir tujih neposrednih nalozb predstavlja splosno ekonomsko, politi¢no in
druzbeno stabilnost ter pravila, ki urgjgjo vstop in delovanje tujih invedtitorjev ter delovanje trga.
Politika spodbujanja tujih neposrednih nalozb vkljucuje spodbude, poinvesticijske storitve in
ugodnogti za tuje investitorje. NgjpomembnejS so ekonomski dejavniki in sicer v povezavi z
motivi vecnacionalnih podijetij. Podjetja, ki v tujini investirgo zato, ker tam i&gjo nove trge, bodo
bolj upo&evala velikost trga, kupno mog¢, dostop do drugih trgov, podjetja, ki v tujini investirgo z
namenom povecevanja svoje ucinkovitogti, pa stroske delovne sile, surovin itd. (Trtnik, 1999, dtr.
32).

3 TVEGANJA V MEDNARODNEM POSLOVANJU IN NJIHOVO
OBVLADOVANJE

Ze iz opreddlitve vesnacionalnega podjetja vemo, dato posluje v vsaj eni tuji drzavi. "Kakor hitro
pa se tujec pojavi v drZzavi goditeljici, nastangjo med njima dolocene vzajemne pravice in
dolZnogti. Tujec ima pravico do tega, damu pravni red drZzave gogtiteljice nudi za&ito. Hkrati ima
dolZnogt, da se ravna po pravilih tega pravnega reda. DrZava ima pravico pricakovati, da bo tujec
spodtoval njeno pravo in dolznogt, da nudi tujcu in njegovemu premozZenju tisto zaXito, ki jo
imata on in njegova domaca drZzava pravico pricakovati v skladu s pravom drZzave godtiteljice in
mednarodnim pravom.” (Tratnik, 1999, str. 129).

3.1 Tveganjav mednarodnem poslovanju

Vsako poslovanje spremljajo dolocena tveganja™® in mednarodno poslovanje ni pri tem nobena
izjema. Povezano je s Sevilnimi tveganji (obravnavana bodo v nadaljevanju tega poglavja),

% Tveganje lahko opreddimo kot moznost negotovega nastopa pricakovanega dogodka, nastopa drugainega dogodka
od predvidenega, nastopa ob drugem trenutku itd., podedica tega pa je, da "zaradi pricakovanih in nepri¢akovanih
dogodkov kljub ustrezni organiziranogti, prijemom, strategijam in politikam, ob vioZenih sredstvih ne bo doseZen
nacrtovan gospodarski ueinek ali pa ga sploh ne bo v cdati. Stranke bodo tako utrpele delno Skodo ali popolno
izgubo." (Hragtd]j, 1995, gtr. 38). Tveganja ne smemo en&liti z negotovostjo — pri tgf ne moremo dol ociti (napovedati)
verjetnogti nastopa dogodka (ali celo maznih dogodkov), tveganje pa oznacuje moznogt, da bomo utrpdi skodo ali
izgubo. Pri tveganju torg lahko presodimo verjetnost nastopa nekega dogodka in temu primerno tudi ukrepamo
(Haufler, 1997, gtr. 4).
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vendar ga podjetja ne bi smela entiti z izpostavljenostjo neomejenemu tveganju, pa tudi s
popolno predvidljivostjo ne.

Hragtelj (1990, gtr. 117) poudarja, da morgjo podjetja stem v zvezi ugotoviti, opredeliti in oceniti
kljucne dejavnike tveganogti ter ugotoviti, katera tveganja se da izlociti, zmanjSati in ublaziti. Pri
tem lahko tveganje prevzame stranka v podu, tretja oseba (npr. zavarovalnica), drzava (drzava iz
javnih sredstev pokriva prevzemanje nekaterih tveganj), ali pa se uporabi samozavarovanje
(pokriva zlasti manj verjetne in manj pogoste nevarnogti, ki se jih ne da zavarovati na druge
nacine ali pa tako zavarovanje ne bi bilo ekonomsko upravi¢eno) (Hragtelj, 1990, sr. 319). V
splosnem ngj bi se tveganje preneslo natistega, ki gaima lahko pod nadzorom in z njim najbolje
upravlja

Udrezngisi kot so z vidika podjetja natini izlocitve, zmanjSanja in ublazitve tveganj v
mednarodnem poslovanju, laZje se bodo podjetja odloc¢ala za internacionalizacijo. Hauflerjeva
(1997, dr. 23) pri tem izpostavlja, da se z zavarovanjem dejanska negotovost sicer ne zmanjsa,
zZmanjsa pa se negotovost v zvezi s finanénimi posledicami Skode ali izgube, kar pomeni, da
zavarovanje z razbremenitvijo noSenja vseh podedic skode ali izgube omogoca Sirjenje
gospodarskih dgjavnogti tudi v drZzave, kjer to sScer ne bi bilo mozno.

Flis (1999, gtr. 203) skodno moznost (nevarnost) deli nadva dela po kriteriju, ali lahko rezultatom
delovanja dolo¢imo verjetnogt ali ne; prvi primer imenuje rizik, drugega pa negotovost. Miller
(1992, dtr. 311-331) negotovosti v mednarodnem poslovanju razdeli na:

+  Splosne negotovogti okolij — mednje uvr&amo politicne negotovosti (vojne, revolucije,
drZzavni udari, demokratske spremembe vlad, druga politicna zmeda), negotovosti viadnih
politik (davcne in denarne reforme, nadziranje cen, nacionalizecija, drzavno uravnavanje,
trgovinske omejitve, ovire za prenos dobickov, neustrezna zagotovitev javnih storitev),
makroekomske negotovodti (inflacija, obrestne mere, devizni tefag, pogoji menjave,
relativne cene), druzbene negotovosti (druzbeni nemiri, upori, demongracije, terorizem na
nizki ravni itd.) in naravne negotovosti (potres, hurikani, variacije v padavinah, druge
naravne Nesrece).

+  Negotovosti povezane z dejavnogtjo ai panogo — negotovodti trgov vliozkov, negotovosti
izdel¢nih trgov, konkuren¢ne negotovosti.

+  Negotovosti povezane s podjetji — operativne, ravnalne, placilne in kreditne negotovosti,
negotovosti v zvezi z obveznostmi ter negotovosti v zvezi z raziskavami in razvojem.

Del tvegan], ki spremljajo naloZbe v tujini imenujemo dezelno oziroma politi¢no tveganje. Pojma
nista sopomenki, vendar se njuna pomena tudi ne izkljucujeta. Dezelno tveganje vkljucuje
"negotovosti povezane s stabilnostjo vlade, z regionalnimi politikami, ki imajo vpliv na drzavo, z
neucinkovitostjo pravnega sistema in ureditve, nestabilnostjo valute ai ovirami za konvertibilnost
ter z odnosi med drzavo invedtitorico in drzavo gogtiteljico.” (Holt, 1998, gr. 99). Politicno
tveganje pa je posebg povezano s posovnimi interes podjetij in pomeni "verjetnost, da bodo
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politicne odlocitve, dogodki ali pogoji v drzavi — vkljucujo¢ socialne razmere in trende — vplivali
na poslovno okolje na tak natin, da bodo podjetja izpostavljena finanénim ali materianim
izgubam.” (Holt, 1998, str. 99). Lahko bi tudi rekli, da politicno tveganje izhgja iz delovanja
druzbeno-politicnega sistema, ne pa iz delovanjatrga (Haufler, 1997, str. 5).

Posebno pozornogt je potrebno posvetiti tudi moznogti Sirjenja negotovosti od zungj (npr. krize
svetovnih razseznogti), zato je zaznavanje politicnega in dezelnega tveganja odvisno od razvoja
nacionalnih, regionalnih in globalnih razmer.

V okviru dezelnega tveganja Ries (2002, gtr. 1-2) loci politicne spremembe (razlagtitev, omegjitev
prenosov, Vi§ji davki, vi§e carinske stopnje, ukinitev spodbud za neposredne tuje invedicije,
zahteve po domatem lastnigtvu, domacih surovinah in virih), posedice neustreznega vodenja
gospodarske (denarne, fiskalne, ekonomske) politike in druge spremembe ganja (vojne,
korupcija, sociani nemiri in stavke). Dezelno tveganje torg vkljucuje politicno, ekonomsko in
socialno tveganje.

Ce lahko vetnacionalna podjetja nekatera od tveganj, katerim so izpostavljene njihove nalozbe v
tujini preprecujejo, nadzorujejo, zmanjsujejo — skratka obvladujejo —, pa so druga zungj njihovega
vplivhega obmocja. Ravno pred dednjimi se lahko podjetja za&itijo tudi tako, da svoje nalozbe v
tujini zavarujejo z zavarovalno polico.

Kunstic (1999, str. 36) opozarja, da riziki® pri investicijskih projektih vsebujejo vse poglavitne
rizike, ki nastopajo tudi pri izvoznih kreditih in mednarodnih finan¢nih transakcijah, sgj lahko na
investicije gledamo tudi kot na bolj kompleksen sistem razli¢nih finan¢nih transakcij.

Rizike mednarodnih poslovnih transakcij Jus (1992, dr. 11-12) deli na komercialne in
nekomercialne. Med komercialne rizike uvr&a vse tiste Skodne dogodke ali ravnanja, ki nastanejo
predvsem kot posledica subjektivnih vzrokov na strani dolznika (rizik placil, prevzemaldobave,
trangportni in manipulativni ter procesni rizik), med nekomercialne pa vse tise rizike, katerih
vzroki navadno niso v poslovnem obnasanju pogodbenih strank in so pretezno objektivni (rizik
suverenosti, moratorija, prenosa, zamenjave, rasti cen; pravni, vojni, katastrofni, valutni in tecgjni
rizik, posredni politi¢no-socialni rizik ter neposredni rizik — npr. rizik razlagtitve).

Placilne rizike v mednarodnem poslovanju tudi Falatov (1999, str. 5-7) razvr&a na nekomercialne
in komercialne:

+  Za nekomerciane rizike je znatilno, da stranke v poslu skodnih dogodkov ne moregjo
predvideti (oziroma jih zelo tezko), prepreciti ali se jim izogniti in se ngjveckrat pojavljajo
v obliki t. i. vi§e sile”®. Razvrstimo jih lahko v dve skupini:

2L v/ diplomskem delu bom glede na dgstvo, dajeizraz "rizik" podovenjen kot "tveganje’ (Flis, 1999, str. 204), oba
izraza uporabljal enakovredno. Pa¢ pasejeizraz "rizik" v praks balj uvdjavil (Kungti¢, 1999, gr. 35).

2 Kot temdjne prvine vi§e sle lahko &eemo neizogibnost, nepredvidijivost in neodvrnljivost vzrokov in uginkov
(Puhari¢, Pivka, 1999, gtr. 240).
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+ klasi¢na nekomercialna tveganja v oZjem smislu — gre za politi¢na tveganja (ta o
vezana na drzavo, kjer imamo terjatve) oziroma tveganja nacionalizacije, razlastitve,
konfiskacije, vojne, revolucije, uporov, oboroZenih spopadov in drugih ukrepov, ki
onemogocajo razpolaganje s premoZenjem, sem pa lahko uvrstimo tudi tveganja
naravnih katastrof;

+ monetarna tveganja (nekomercialna tveganja v Sirsem smislu): transferna tveganja
(moratorij, prepoved placil, nezmoZnost konverzije in transferja) in valutna tveganja®.

+  Komerciani riziki lahko nastopijo bodisi kot posledica dolznikove volje (neizpolnitev,
nepravilna izpolnitev) bodis brez dolZnikove volje oziroma proti njg, vendar mora biti
razlog v dolznikovem posiovanju, oziroma lahko dolZznik nanje vpliva V to skupino
uvr&amo tudi tveganje nastopa placilne nesposobnogti, ki je lahko podedica tega, da je
nad premoZenjem dolZnika uveden stecgini postopek, postopek (zunaj)sodne poravnave,
ugotovljena neuspesna izvrdba ali ko lahko nasploh ugotovimo nekoristnost vsakrdnih
ukrepov proti dolzniku.

Drzava godtiteljica lahko omgji razpolaganje s premozZenjem tujih vlagateljev narazlicne nacine
in z razlicnimi ukrepi. Glede na"dragti¢nogt” jih lahko razdelimo namilgjSe (povzrocajo doloceno
izgubo nadzora nad poslovnimi odloc¢itvami — sem uvr&amo uvozne omejitve, izvozni nadzor,
predpise 0 skladnosti, dolocene davke, uravnavanje zunanje menjave ipd.), bolj radikalne
(neposredno ogroZajo lastnigtvo in premoZenje —razlastitev ipd.), vmes pa so ukrepi nadzorovanja
cen, zahteve po domacih komponentah ipd. Upo&tevati je trebatudi morebitnateroristicna dgjanja,
uperjena zoper premoZenje in Zivljenje ter ukrepanje drzave v teh primerih (Holt, 1998, tr. 116).

Politicno in dezelno tveganje lahko ugotavljamo in merimo na ved nacinov. Holt (1998, sr. 121-
131) npr. navaja in opisuje tri vrste metod: intuitivne (zaznavanje, izkusnje, priporocila,
predvidevanja zapodlenih v tujini ipd.), svetovalne (nasveti in gaista agencij, ki sistemati¢no
ocenjujejo tveganja, svetovalnih uradov ipd.) in analiti¢ne (razliéni modeli in indeksi.). Metode
lahko razdelimo na izklju¢no kvalitativne, izkljucno kvantitativne, strukturirane in t. i. metode
seznamov. Seveda je za dolgoroc¢no napovedovanje potrebno upodtevati vetje Sevilo kazalnikov,
od kratkorocnega napovedovanja pa se razlikuje tudi po drugi strukturi kazalnikov. Dejstvo je, da
razlicne opredelitve nekomercialnih, politicnih in dezelnih tveganj vodijo k zajemanju razli¢nih
podatkov, uporabi razli¢nih orodij za njihovo andiziranje in tolmacenje ter k razlicnim nac¢inom
njihovega zmanjSanja, ublazitve in izlocitve.

3.2 Mehanizmi in metode za zaXito investitorjev
Tratnik (1999, str. 149-160) instrumente zmanjSevanja rizikov, s katerimi se sre¢ujgjo invedtitorji

v tujih drzavah, razvr&av tri skupine (pogodba med investitorjem in drZavo gogtiteljico, izvozna
zavarovanja, dvostranske pogodbe o zaXiti invedticij), Kungti¢ (1999, sr. 55-71) v &iri (izbira

% Talahko uvrgtimo tudi med komercialna tveganja, sgj ngj bi se jih dalo vssj delno predvideti in se pred njimi tudi
ucinkovito zavarovati (naterminskem trgu, z uporabot. i. trdne valuteipd.).
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partnerjev, garancije, pravna zaXita, zavarovanje), Ries (2002, dr. 2-3) v tri (zavarovanje,
dratesko obnaSanje, predvidevanje), Hauflerjeva (1997, dr. 6-10) v dve (diverzifikacija in
ponotranjenje ter delitev tveganja s tretjimi strankami). Podrobngje bom opisal &iri izbrane
mehanizme.

3.21 Pogodba med investitorjem in drZavo gogtiteljico

Investitorji lahko za utrjevanje obveznosti in nepristransko reSevanje morebitnih sporov iz pogodb
Z drZzavo gogtiteljico uporabijo arbitrazne klavzule (s cimer se izogngjo morebitni pristranskodti
s0di&), klavzule o izbiri prava — stahilizacijske in internacionalizacijske® ter tudi t. i.
samomorilske klavzule®. Lahko se namres zgodi, da drZave ugodnosti, s katerimi so privabile
tuje invedtitorje, preprosto enostransko ukingjo, vlagatelji pa s tem ostangjo brez pravic, ki so jih
prej imeli.

3.22 MeddrZavni sporazumi o za¥iti investicij

Dvostranski sporazumi 0 spodbujanju in zaXiti naloZzb so eden poglavitnih instrumentov za
varovanje invegticij ter hkrati tudi najbolj razsSirjena oblika pomoci, ki jo drZzave nudijo svojim
subjektom Se pred nastankom sporov. Pogosto o tudi pogoj za to, da agencije, ki delujejo pod
pokroviteljstvom investitorjeve mati¢ne drzave, zavarujejo doloc¢eno nalozbo (Tratnik, 1999, dir.
156).

Namen dvostranskih sporazumov o vzajemnem spodbujanju in zaXiti nalozb je zlasti "ustvariti
ugodne razmere za vecje gospodarsko sodelovanje med drZzavama in zlagti za naloZbe vlagateljev
ene pogodbenice na ozemlju druge pogodbenice, sg vzajemno spodbujanje in zaita takih nalozb
na podlagi [...] sporazuma prigpevata k spodbujanju poslovnih pobud in povecanju blaginje v
obeh drzavah." (BBHSZN?, 2001).

Ti dvostranski sporazumi urejajo primerno obravnavo viagateljev in nalozb, ki ne sme biti manj
ugodna od tigte, ki jo drzava zagotavlja svojim vlagateljem ali nalozbam (nacionalna obravnava)
oziroma vlagateljem ali naloZzbam iz tretjih drzav (nacelo drzave z najvecjimi ugodnostmi);
urggjo vprasanja takojsnjega, ucinkovitega in primernega nadomestila v primeru ukrepov, Ki
imajo enakovreden ucinek kot razlastitev; vsebujejo dolocbe o zaXiti pred nemiri, vojnami in
podobnimi izrednimi stanji; obravnavgjo vpraSanja prostega prenosa kapitala in placil ter

4 3 gtahilizacijsko klavzulo se drzava gostitdjica zaveZe, da se ne bo enostransko umikala pogodbenim obveznostim.
Vendar pa je taka pogodba Se vedno podvrZena notranjemu pravu drZzave gogtiteljice, zato z internacionalizacijsko
klavzulo pogodbene obveznodti drzave gogtitelji ce postanegjo mednarodnopravne obveznosti (Tratnik, 1999, str. 154).
% Sto klavzulo v pogodbi lahko investitor, ki ni zadovoljen s svojim poloZajem v drZavi investitorici, od nje zahteva,
da se proti nadomestilu njegovo premozZenje nacionaizira(Tratnik, 1999, str. 149).

% 7akon o ratifikadiji Sporazuma o spodbujanju in zaXiti nalozb med Republiko Slovenijoin Bosnoin Hercegovino o
vzajemnem spodbujanju in zaXiti na ozb. Opozoriti je treba, da se porazumi sicer sklepajo na podiagi modd a, vendar
njihove dolocbe niso identicne. Razlike nastango zaradi prilaggjanja razlicnim pogajaskim izhodi&em in
posebnogtim drZav (Svetlici¢, 2001, Str. 46).
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subrogacije, reSevanja sporov med drZzavo gostiteljico in vliagateljem druge drZzave pogodbenice
ter med pogodbenicama?’ (Svetlicic, 2001, str. 46).

Dvostranski sporazumi 0 spodbujanju in zaXiti investicij so ukrep ingtitucionalne viadne podpore
(potencialnim) investitorjem, vendar paje pristopanje k ustreznim multilateralnim?®® instrumentom
cenglSi natin od sklepanja dvostranskih sporazumov (Svetli¢ic, Rojec, Trtnik, 1999, gtr. 21). Tako
je Organizacija za ekonomsko sodelovanje in razvoj (OECD) sicer dala pobudo za sprejem
Vesstranskega sporazuma o investicijah (MAI®, ki bi vkljuseval najvi§ie standarde zaXite
investicij, vendar so pogagjanja zaradi nekaterih nasprotij med ¢lanicami leta 1998 zastala.

Tabela 1: Stanje na podrocju nekaterih dvostranskih sporazumov Slovenije

DrZava Gospodar sko sodel ovanje Progtatrgovina Tujeinvedicije
Bosnain Sporazum o gospodarskem Sporazum o progti trgovini - Sporazum o vzajemnem
Her cegovina sodel ovanju - podpisan podpisan 3.10.2001; zatasna spodbujanju in zaXiti nalozb
07.11.1997,; ratificiran uporaba od 1.1.2002; ratificiran | - podpisan 30.5.2001;
23.03.1999 (UL RS 27/99 - 21.12.2001 (UL RS 111/01 - ratificiran 25.10.2001 (UL RS
MP 9/99); vejaod MP 31/01) - MP 26/01)
22.11.1999
HrvaXka Sporazum o trgovinsko Sporazum o progti trgovini - Sporazum o spodbujanjuin
gospodarskih odnosih in podpisan 12.12.1997; raificiran | vzaemni zaXiti invegticij -
sodd ovanju - podpisan 23.3.1999 (UL RS25/99 - MP | podpisan 12.12.1997;
7.2.1994; ratificiran 8/99); veljaod 1.10.2001; sklepi | ratificiran 31.5.2000 (UL RS
20.7.1994 (UL RS 42/%4 - &. 1do &. 5 Skupnega odbora 57/00 - MP 14/00)
MP 10/94); veljaod
25.8.1994
Makedonija Sporazum o gospodarskem Sporazum o progti trgovini - Sporazum o vzajemni zaXiti
sodd ovanju - podpisan podpisan 01.07.1996; ratificiran | in spodbujanju investicij -
25.2.1992; ratificiran 22.09.1999 (UL RS81/99 - MP | podpisan 5.6.1996; ratificiran
13.05.1992 (UL RS 25/92 - 23/99); vejaod 1.12.1999 23.3.1999 (UL RS 27/99 -
MP 5/92); velja od 29.5.1992 MP 9/99); velja od 21.9.1999
ZR Sporazum o trgovinskem in V pripravi Sporazum o medsebojnem
Jugodavija gospodarskem sodel ovanju - spodbujanju in zaXiti nalozb
podpisan 23.3.2001,; - parafiran 6.2.2002
ratifikacija 3.10.2001 (Ul. RS
82/01, MP 22/01), veljaod
6.11.2001

Vir: Minigtrstvo za gospodarstvo, 03.06.2002.

" Jovenskim podjetjiem z neposrednimi nalozbami v tujini se ti sporazumi sicer zdijo (zdlo) pomembni za zaXito
njihovih nalozb, vendar pa niso dovolj seznanjena z dgavnogtjo drZzave na podrogju sklepanja teh sporazumov, prav
tako pane z njihovo vsebino (Svetlici¢, 2002, gtr. 19).

% Jovenija je npr. na povabilo organizacije OECD 22.01.2002 pristopila k OECD Deklaradiji 0 mednarodnih
investicijah in vetnacionalnih druzbah, s ¢cimer se je zavezala, da bo tuje investitorje obravnavala enako kot domaca
podjetjain da soglaSa s sandardi in pravili za vodenje vetnacionalnih druzb po tej deklaraciji. OECD k podpisu vabi
tudi druge drzave neglanice.

2 Ve o vsehini MAI tudi na spletnem naslovu http://www1.0ecd.org/daf/mai.
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Vendar pa moramo hiti pri sporazumih s podrocja tujih invedticij, ki so navedeni v tabeli 1,
pozorni na dve dejstvi. Prvi¢, Sporazum med Republiko Slovenijo in Bosno in Hercegovino o
vzajemnem spodbujanju in zaXiti naloZb je sovenska stran Ze ratificirala, veljati pabo pricel Sele
po izmenjavi uradnih obvestil o izpolnitvi notranjepravnih zahtev za zacetek veljavnodti
sporazuma s strani obeh pogodbenic. Slovenska dran je to obvedtilo posredovala takoj po
ratifikaciji, s strani BiH paje bil sporazum tudi Ze ratificiran in objavljen v Uradnem listu BiH 27.
marca 2002. Sporazum bo torg pricel veljati takoj, ko bo prejeto obvegilo o izpolnitvi
notranjepravnih zahtev za zatetek veljavnosti sporazuma s strani BiH. Slovenski investitorji pado
tistega trenutka Se niso delezni zasCite in ugodnogti, ki so predvidene s sporazumom. Drugic —
tudi Hrvaska S ni ratificirala sporazuma o spodbujanju in vzajemni za&iti invedticij, tore
dovenske nalozbe Se niso delezne predvidene zaiite, prav tako pa ne morejo korigtiti ugodnosti
(Interna gradiva Ministrstva za gospodarstvo).

Zanimiva pri tem je ugotovitev (Ah¢an et al., 2001, str. 143), da so sovenska podjetja na trgih
drZzav nekdanje Jugodavije vecinoma investirala Se pred zacetkom veljavnosti ali celo pred
sklenitvijo posameznih sporazumov o spodbujanju in zaXiti naloZb. Razloge za to lahko po eni
grani pripiSemo pripravljenogti podijetij, da prevzemajo visokatveganja v teh drzavah, po drugi pa
njihovemu prepricanju, dajim taki sporazumi ne bi bili v veliko pomoc pri morebitnih tezavah.

V dvodranskih sporazumih o zaXiti nalozb, ki jih ima Slovenija sklenjene z vsemi ogtalimi
drZzavami nekdanje Jugodavije razen z ZRJ, 0 dolo¢eni tudi natini reSevanja sporov med drzavo
godtiteljico in vlagateljem iz druge pogodbenice. Investicijske spore (v kolikor niso resljivi
neposredno s pogajanji, vsekakor pa po mirni poti) lahko redujejo pristojna sodi&a, arbitrazna
sodi&a, v skladu s Konvencijo ICSID® o reSevanju investicijskih sporov med drzavami in
drzavljani drugih drzav®* pa (e so izpolnjeni potrebni pogoji) tudi Mednarodni center za
reSevanje invedticijskih sporov (ICSID). V teh sporazumih je dolocen tudi nacin reSevanja sporov
med drZzavama pogodbenicama — tudi ti se (kolikor je le mogoce) redujejo po mirni poti in na
nacin, ki je dolo¢en v sporazumu.

Tabela 2: Nekatere drZzave podpisnice Konvencije ICSID

DrZava Podpis V veljavi od
Sovenija 07.03.19%4 06.04.199%4
Bosnain Hercegovina 25.04.1997 13.06.1997
Hrvaska 16.06.1997 22.10.1998
M akedonija 16.09.1998 26.11.1998

Vir: ICSID, stanje na dan 24.04.2002.

30 angl. International Centre for Settlement of Investment Disputes. Konvendija ICSID je bila dana na voljo za podpis
v Washingtonu D.C. 18.03.1965.
3LV tabdli 2 s0v zvezi stem navedeni podatki o pristopu obravnavanih drzav in Slovenije h konvendiji.
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3.23 Zavarovanjenalozb

Drzava je torg v segmentu zaXite nalozb s sklepanjem sporazumov 0 spodbujanju in zaXiti
nalozb z drzavami nekdanje Jugodlavije naredila veliko, ngjvec pa je k temu zagotovo prispevala
Slovenska izvozna druzba s programi zavarovanja izvoznih podlov in invedticij v tujini
(Gospodarski izzivi, 2002).

Tovrstna zavarovanja sklepajo posebne (v ta namen ustanovljene) drzavne druzbe, zasebni in
mednarodni zavarovatelji. Do korigti pride na vec ravneh — zavarovalnica podjetju krije del
stroskov zaradi nastopa Skodnih dogodkov, podjetje z zavarovalno polico laZje pridobi potrebna
finan¢na sredstva, hkrati pa so izvozno-kreditne agencije tudi bogat vir raznovrstnih informacij,
vezanih na mednarodno podlovanje. SID praviloma zavaruje nalozbe le v tigih drzavah, s
katerimi je Slovenija podpisala sporazume o vzajemnem spodbujanju in zaXiti nalozb ter v
katerih je zavarovanje glede na tveganje sploh mozno.

324 Stratesko obnaSanje

Bistvo tega pristopa je zmanjSati verjetnost, da bo delovanje drzave godtiteljice povzrocilo Skodo
vecnacionalnemu podjetju. Ries (2002, dtr. 3) predlaga, ng) vecnacionalno podjetje obdrzi kar
ngjvecji mozni nadzor nad neoprijemljivim premoZenjem (raznimi znanji, tehnolodkimi
prednostmi, raziskavami in razvojem ipd.), tako da bo morebiten odhod podjetja iz drzave, le-te)
povzrocil ekonomsko (tehnolosko) Skodo. Poleg tega pa naj ima veénacionalno podjetje izdelane
aternativne strategije neposredni nalozbi v drzavi, kar mu po eni strani omogoci pripravljen
odhod iz te drzave, po drugi pa zmanjsa teznje drzave po uvedbi ukrepov, ki bi Skodili tujim
podjetjem, s bodo ta potem najverjetnegje zapustila drzavo. Pomembno je torg tudi, da ima
podjetje izdelane drategije za razlicna mozna stanja in ni podvrZzeno negativnim posledicam
nepripravljenogti ter da celovito spremlja gibanje ocen dezelnih, politi¢nih in nekomercialnih
tvegan;.

4 TVEGANOST DRZAV NEKDANJE JUGOSLAVIJE IN SLOVENSKE
INVESTICIJEV NJIH

V prejsnjem poglavju sem pokazal, da je tudi zavarovanje eden od nacinov za&ite invegtitorjev in
s tem spodbujanja izhodnih neposrednih nalozb, v tem poglavju pa bom prikazal dovensko
naloZbeno aktivnost na obmogju drZzav nekdanje Jugoslavije, pri cemer bomizhajal iz podatkov o
neposrednih nalozbah in spoznanj raziskav®. Pricel bom z navedbo nekaterih dejstev, zaradi
katerih so te drZzave Se vedno tvegane.

¥ Raziskave In&ituta za jugovzhodno Evropo (ISEE) — izdedki so cdlovito in obdirno predstavljeni v publikadiji
"Sovenska podjetja natrgih nekdanje Jugodavij€e', Ahcéan e d., 2001, 431 gir.
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4.1 Tveganos drZav nekdanje Jugodavije

Pragnikar, Cirman in Domadenik (Ah¢an et a., 2001, str. 162) navagjajo, da so nalozbe v drzave
nekdanje Jugodlavije zelo tvegane — gre za drzave v prehodu, pri cemer je uspednost reform
mocno odvisna od zavezanogti k njihovemu udegjanjanju, ob tem pa je njihova gospodarska rast
nestanovitna. Ribnikar (Brezovnik, 2001, str. 9) meni, da so te drzave povecini tako
ingtitucionalno kot pravno neurgjene, pri tem pa zaXita upnikov in lastnikov ni taksna, kakrsne
smo vajeni v Sloveniji ali v Evropski uniji (EU). Ob tem ne smemo pozabiti, da je bila npr. ZRJ
vrsto let gospodarsko in politicno osamljena, posedica ¢esar je njeno dabo gospodarsko in
socialno ganje.

Vlagatelji upodtevajo zlagti politicno stabilnost, ustreznost zakonodaje in njenega izvajanja,
zagotavljanje delovanja pravne drzave in spo&tovanja pravic ter razvitost poslovnega okolja. V
BiH je za zagotavljanje politicne in gospodarske stabilnosti med tremi narodi v dveh entitetah Se
vedno potrebna prisotnost mednarodne skupnosti, podobno pa tudi v Makedoniji. V vseh
obravnavanih drzavah (Hrvaska, BiH, ZRJ, Makedonija) je brezposelnost Se posebno pered
problem, privatizacija pa lahko to stanje S podab3a. Tuji viagatelji celotno regijo in ne zgol]
posamezne drZave ocenjujejo kot gospodarsko in politicno visoko tvegano. Med vsemi drzavami
je najboljsih ocen delezna Hrvaska.

Na oceno rizicnosti imagjo velik vpliv tudi dvostranski odnosi. Slovenija ima s preostaimi
drZzavami naslednicami bivSe Jugodavije vetinoma dobre gospodarske in politicne odnose, kljub
temu pa v medsebojnih odnosih ostajajo odprta nekatera vpraSanja — npr. terjatve varcéevalcev
L jubljanske banke.

Mrak (2001, gtr. 1-6) razloge za visoko tveganost teh drzav strne v tri skupine:

+  Problemi povezani z varnostno-politicnim poloZajem teh drzav. Dejstvo je, da se na
obmocju drzav nekdanje SFRJ (z izjemo Hrvaske) razlicni konflikti sprico nasilnega
razpada bivse drzave S vedno (sporadi¢éno) pojavlijgio — kosovska kriza, kriza v
Makedoniji, vpraSanje samostojnosti Crne gore, nesoglasjia ob izroéanju osumljencev za
vojne zloc¢ine ipd., marsikateri vliagatelj pa dvomi v dolgoro¢nost odprave teh kriz.
Slovenski investitorji morgjo torg pri investiranju v drzavah bivse Jugoslavije upodevati
tudi rizik vojnein/ali civilnih nemirov.

+  Slabogti pravno-ingitucionalne ureditve. Mrak izpostavlja pogostost diskrecijskega nacina
upravljanja, korupcije in odsotnogti pravne drZzave. Ne glede na razloge za razSrjenost
korupcije se da ugotoviti, da del krivde vsekakor nosijo (neustrezne in/ali neucinkovite)
ingtitucije drzave. Slovenska podjetja morgjo torg pri investiranju v drzavah nekdanje
Jugodlavije racunati tudi na neucinkovitost (neustreznost) pravno-ingitucionalne ureditve.

+  Tezave, povezane z ekonomsko-financnim poloZajem. Mrak pri tem ugotavlja, dase vsete
drZzave — z izjemo Hrvaske — uvr&ajo med gospodarsko zelo nerazvite, zanje je znacilna
tudi zelo majhna kupna moc¢. Vse obravnavane drZzave belezijo visok primanjkljg v
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teko¢em delu plcilne bilance, pri ¢emer ima odlocilen vpliv primanjkljg v blagovni
menjavi. Primanjkljg v tekocem delu placilne bilance je seveda potrebno financirati, pri
tem pa imajo te drZzave na razpolago donacije, ki predstavljgjo pomemben finanéni vir za
zapiranje primanjkljgja v trgovinski menjavi vseh drzav (z izjemo Hrvaske), kredite in
posojila dobaviteljev, drzav in mednarodnih finan¢nih ingtitucij, sgj nobena drZzava razen
Hrvaske nima dostopa do mednarodnih trgov kapitala (zaradi skromnega gospodarskega
potenciala). Drugi vir financiranja primanjkljgja predstavlijgjo neposredne invedticije,
vendar se na dolgi rok lahko pricakuje njegovo financiranje predvsem iz dolzniskih virov,
to pa lahko — v kolikor se ne zagotovi dolgoro¢no vzdrzne reSitve (usmeritve na izvoz s
placilno-bilanénim prilagajanjem in s strukturnimi reformami) — pripelje do dolzniskih
teZav. V takih razmerah pa so nujne tudi nekatere placilno-bilancne omejitve (omegjitve
uvoza), zato bi bilo za sovenska podjetja v tem primeru smiselno proizvodnjo preseliti v
drZzave regije. Neposredne nalozbe v tem smislu pripomoregjo tudi k uravnovesanju
dvogtranskih placilnih bilanc. Slovenija namrec belezi stalen presezek v tekocem delu
"regionalne placilne bilance" z drzavami nekdanje SFRJ. Trenutno je z dolgom do tujine
poleg ZRJ najbolj obremenjena Hrvaska. Pogosta poteza zadolZzenih drZzav in drzav s
placilno-bilanénimi tezavami pa je — kot opozarjata Mur&ec in Madi¢ (1997, dr. 56) —
prepoved placil v tujino oziroma omejevanje glede zamenjave domace valute v tujo valuto
in njen prenos Vv tujino, s ¢imer obdrZijo devize v drzavi in jih porabijo za placilo drzavnih
dolgov. Pri invedtiranju v drZzavah nekdanje SFRJ je torg vsekakor smiselno upo&evati
tudi tarizik.

Vlagatelji morgjo v konkretnih primerih (investicijah, dejavnostih) upo&tevati tudi rizik, dajim bo
njihovo premoZenje odvzeto ali pa jim bo onemogoceno razpolaganje z njim, na konkretnih
obmogjih pa tudi moznost skode zaradi naravnih nesrec. Vsi nadteti riziki pa imajo vsg eno
skupno lastnogt: njihovih vzrokov ne moremo iskati v obnaSanju (poslovanju) slovenskih (tujih)
vlagateljev, prav tako pa slovenski (tuji) vlagatelji na Skodne dogodke ne morejo vplivati, se jim
izogniti ali jih prepreciti. Gre torgj zatveganja, ki so zungj vpliva dovenskih viagateljev in so bila
tretjem poglavju opredeljena kot nekomercialna.

Ce izhgjam iz andize rezultatov ankete v slovenskih podjetjih o strategijah vstopa na trge
nekdanje Jugodavije (Ah¢an et al., 2001, str. 168), lahko ugotovim, da je za podjetja ngjbolj
negotovo poslovno okolje v ZRJ, za spoznanje manj tvegano je poslovno okolje v Makedoniji,
srednje tvegano je poslovno okolje v BiH, razmeroma stabilno pa je z vidika podjetij poslovno
okolje na Hrvaskem. Take ocene tveganogti drzav pa med drugim pomenijo tudi to, datuji kapital
v obliki neposrednih nalozb, ki praviloma trajngje vezejo vlagatelja na izbrano gospodarstvo, ne
bo v optimalnem obsegu pritekal vanje in bodo te drZzave ne samo ob finanéna, pat pa tudi ob
nefinancna sredstva (razli¢na nova znanja, postopki, metode ipd.).

Skorg vse indtitucije, ki se ukvarjajo z ocenjevanjem rizicnosti drzav, uvr&ajo BiH, ZRJ in
Makedonijo med drzave z zelo visokim tveganjem, Hrvasko pa ocenjujejo kot visoko tvegano
(Ahcan et a., 2001, dtr. 132). Slovenska izvozna druzba obravnavane drzave po rizi¢nih razredih
razvr&atako, kakor izhgja iz tabele 3 na nasedn;ji strani.
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Tabela 3: Razvrdtitev obravnavanih drZav po rizi¢nih razredih — SID*

DrZava Skupina
HrvaXka 4
Bosnain Hercegovina 7a
ZR Jugodavija 7a
Makedonija 7a

Vir: SID, stanje na dan 28.05.2002.
4.2 Podatki o dovenskih nalozbah v drZavah biv&e Jugodavije

Podatke 0 neposrednih in portfeljskih nalozbah zbira, obdeluje® in objavlja Banka Slovenije
(BS). Po podatkih BS je vrednost tujih neposrednih nalozb v Sloveniji konec leta 2000 znaSala
dobrih 2.808 milijonov USD, slovenskih neposrednih nalozb v tujini pa konec istega leta dobrih
794 milijonov USD. Konec istega leta je vrednost slovenskih portfeljskih nalozb® v tujini znasala
36,3, tujih portfeljskih nalozb v Sloveniji pa 147,6 milijona USD.

421 Neposrednenalozbe®

Vrednost dlovenskih neposrednih nalozb v drzavah nekdanje Jugodavije je konec leta 2000
znaSala dobrih 512 milijonov USD, kar predstavlja dabih 65 odstotkov vrednogti vseh slovenskih
neposrednih nalozb v tujini. Po vrednosti izhodnih nalozb je na prvem mestu Hrvaska— konec leta
2000 je bilo tam kar 45 odstotkov vseh slovenskih neposrednih naloZb v tujini, Hrvaska pa je tudi
v odnosu do regije ngjbolj (toda po podatkih o vrednosti slovenskih neposrednih nalozb vedno
manj) priljubljena lokacija slovenskih neposrednih nalozb, sg je bilo tam nastanjenih dabih 70
odstotkov vrednosti vseh nadih naloZb na obmocju drzav bivse SFRJ.

Opazen je trend naraXanja deleza vrednosti neposrednih nalozb na obmocju Makedonije v regiji
in v vseh slovenskih izhodnih neposrednih naloZbah, vprasanje paje v kaksni meri bo natatrend
vplivala zaodritev politicnih razmer leta 2001 v tg drzavi. Prav tako pa naraXa tudi delez
vrednosti neposrednih nalozb v BiH v neposrednih nalozbah v regiji in v vseh dovenskih
izhodnih neposrednih naloZbah.

Vrednost slovenskih neposrednih nalozb v ZRJ se po podatkih sodec zmanjSuje, verjetno pa bodo
gospodarske reforme, proces privatizacije in posodabljanje pravnega sisemater odloc¢enost viade,

33 91D za potrebe dol ocanja premijskih stopenj (na podiagi andiz dezdnega rizikain dvostranskih odnosov) praviloma
dvakrat letho razvr&a drzave v sedem skupin (1lain 1, 2, 3,4, 5, 6, 7ain 7b). V podskupino 1a so uvr&ene ngimanj
rizi¢ne drzave (razvitgSe drzave OECD), v skupino 7 (7ain 7b) pa najbalj rizi¢ne, pri tem pazadrZzave iz podskupine
7b (npr. Irak) pravilomani mozno skleniti zavarovanja ali pa se dologijo posebni pribitki. Razvrditev drzav jeizdedana
samo za potrebe izratunavanja premije in ne pomeni ponudbe za zavarovanje v posameznih drZzavah.

34 Metodol ogija je usklajena z MDS prirocnikom za placilno bilanco, z definicijo OECD in opredditvami nacionalnih
racunov (Neposredne nal ozbe 1996 — 2000, gtr. 95).

% Pri ¢emer niso prikazane nalozbe v dol znidke vrednostne papirje (Neposredne nal ozbe 1996 — 2000, str. 97).

% Podrobni podatki so zbrani v tabeli 1 in tabdli 2 v prilogi 1.
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da se ZRJ vkljuci v svetovno politicno in gospodarsko skupnost, pomembno vplivale na
spremembo tegatrenda Ze v kratkem.

Slovenija je ngjpomembngsSi tuji invegtitor v BiH, visoko mesto ima tudi med investitorji v
Makedoniji, razmeroma manj pomembna pa je z vidika obeh najvegjih in tudi potencialno najbolj
zanimivih drzav — Hrvaske in ZRJ (Mrak, 2001, gr. 14). Vendar s0 lahko trgi v nekdanjih
jugoslovanskih republikah tudi dvorezen meg, sg so lahko podjetja na ta nacin po lastni volji do
neke mere izkljucena iz dogajanj narazvitgjsih trgih.

Podatki o stanju neposrednih naloZb obsegajo lastniski kapital skupaj z reinvestiranimi dobicki ter
razliko med terjatvami in obveznostmi. Konec leta 2000 je bilo ngjvec, dabih 70 odstotkov,
dovenskega lastniskega kapitala v obravnavanih drzavah na Hrvaskem, ngimanj, le za 20
milijonov dolarjev (oziroma sedem odstotkov), pa v Bosni in Hercegovini. Vrednost lastniskega
kapitala, ki ga imajo sovenska podjetja v posameznih drzavah nekdanje SFRJ, se je konec leta
2000 v primerjavi s koncem leta 1999 v vseh drzavah — z izjemo ZRJ — povecala

Vendar pa Mrak, J&kli¢ in Vesdinovic (Ahcan et al., 2001, str. 139) povecevanje stanja
dovenskih neposrednih nalozb v drzavah nekdanje Jugodavije (z izjemo ZRJ) bolj kot
povecevanju lastniskega kapitala pripisujejo povetevanju terjatev, sg se je — kot opozarjajo —
lastniski kapital v strukturi neposrednih investicij v drzavah bivse SFRJ zmanjSal s 75-ih
odstotkov leta 1994 na 53 odstotkov leta 2000, delez terjatev v celotnih neposrednih investicijah
pa je s 30-ih odstotkov leta 1994 narasel na dabih 50 odstotkov. Visok delez terjatev v celotnih
neposrednih invedticijah v obravnavane drZzave pripisujejo dejstvu, da gre pri invedticijah v te
drZave bolj za invedticije usmerjene v krepitev trgovinskih tokov kakor pav proizvodnjo.

| zZkusnje kazejo, da se podjetja pri prvih korakih internacionalizacije obi¢aino lotijo bliznjih trgov
(Svetlicic, Rojec, Trtnik, 1999, dr. 21). Geografska osredoto¢enost slovenskih neposrednih
nalozb v obravnavanih drzavah je razumljivo posledica zlasti geografske, zgodovinske in kulturne
blizine, vzpogtavljenih podovnih vezi, preteklih investicij, vsekakor pa gre za nekoc tradicionalno
trzi&e dovenskih proizvodov. Slovenska podjetja v teh drzavah vidijo priloZznost za vi§je oblike
internacionalizacije, zlasti ob spoznanju, da zgolj izvozno podlovanje ne bo zadostovalo za
ohranitev poloZajev na dolgi rok, kaj Sele njihovo izboljSanje, s gre zatrge z velikimi potenciali,
Zelijo pa s zagotoviti tudi poloZg pred vatopom drugih tekmecev. Res je, da slovenska podjetja
nateh trgih niso ves zaXtitena pred tujimi konkurenti tako, kot so bilavéasih, vendar jim nekoliko
boljSi izhodis¢ni polozg) dajejo poznavanje slovenskih blagovnih znamk in pripisovanje kakovosti
dovenskim izdelkom, ob tem pa Se poznavanje jezika, kulture, posovnih obi¢ajev in navad.
Podjetja se za invedtiranje odlo¢gjo tudi iz strateskih razlogov in s z neposrednimi naloZbami
skusgjo zagotoviti status lokalnega podjetja, ki bo lahko v prihodnje brez carinskin omejitev
prodajalo natem in ogtalih podrogjih.

Degstvo je namrec, da imajo te drZzave sklenjene sporazume o prosti trgovini s tretjimi drzavami
(npr. ZRJ z Rusijo), poleg tega pa EU s temi drzavami (drZzave nekdanje Jugodlavije razen
Slovenije, Bolgarija, Romunija, Albanija) sklepa (do konca leta 2002 naj bi jih z vsemi)
dvostranske stabilizacijsko-asociacijske sporazume, katerih cilj je z odpravo trgovinskih ovir v
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regiji oblikovati veliko balkansko prostotrgovinsko obmocje — Balkansko unijo, kar pomeni
pribliZzno 50-milijonski prosto-trgovinski trg*>’. Posamezna drZava iz tega obmogja — kar je %
posebgl pomembno za podjetja v dlovenski lasti — bo lahko tudi brezcarinsko izvazala svoje
izdelke v EU, medtem ko bodo carine za uvoz blaga iz EU asimetricne. Ko bo Slovenija ¢lanica
EU, bo to e posebnega pomena, sgj bo prevzela tudi vse sporazume EU stemi drzavami in tako
hkrati razveljavila svoje sporazume o prosti trgovini z njimi. Podobno lahko slovenski izvozniki v
ZDA, ki s0 s 1. januarjem 2002 izgubili ugodnosti ameriSkega generalnega sistema preferenc,
sedaj svoje blago v ZDA ugodnegje izvaZzajo preko podjetij npr. na Hrvaskem, ki je Se vedno
uvr&ena med nerazvite drzave, zakatere veljata sistem.

Vendar pa z vidika zavarovateljev investicij prekomerna zgosienost nalozb — ki se zavarujejo —na
e vedno rizicnem obmogju ni dobra. Ce pride do 3kod iz naslova zavarovanih rizikov na nekem
obmocju, v neki drZavi, je vrednogt teh lahko zelo velika. Zavarovatelji imajo v ta namen
oblikovane zgornje limite za zavarovanje tudi po drzavah, tako da skupna izpostavljenost napram
posamezni drZavi ne sme presegati dolocene vrednosti. Dejansko mora SID na eni strani poslovati
po nxtelih varnodti, likvidnogti in rentabilnosti, na drugi strani pa dejavno spodbujati mednarodno
gospodarsko sodelovanje nase drzave. Politika SID do drZzav nekdanje SFRJ bo predstavljena v
petem poglavju.

4.2.2 Financiranje sovenskih neposrednih nalozb v dr Zavah nekdanje Jugodavije

Ribnikar (Ahcan et al., 2001, dtr. 44) ugotavlja, da imajo sovenska podjetja za nalozbe v drzave
nekdanje Jugosavije malo razpoloZljivega kapitala, zlasti v primerjavi z drzavami EU. Podobno
Mrak, Jakli¢ in Veselinovi¢ (Ah¢an et al., 2001, str. 148) poudarjgjo, da je financiranje investicij
brez dvoma pomembna ovirainvestiranju v drZzavah nekdanje Jugodavije zlasti zamalain srednja
podjetja, sg) dostop do financnih sredstev otezuje zlasti visoka cena povezana z vi§o tveganogtjo.
Mala in srednja podjetja so ponavadi torg omejena pri ngemanju financnih sredstev za
financiranje svojih investicij v tujini in zato za te namene uporabljgjo lastna sredstva (notranje
finan¢ne vire in zadrZane dobicke).

Nastop skodnega dogodka bo za nezavarovano podjetje imel resne (usodne) finanéne podledice,
zato je v takih razmerah zavarovanje S kako pomembno. Poleg tega ima zavarovalna polica SID
za zavarovanje pred nekomercialnimi riziki po sklepu BS*® naravo prvovrstnega zavarovanja, kar
jeizhodiste za ngjetje kredita pod ugodnejSimi pogoji.

423 Portfeljske nalozbe®

Za razliko od neposrednih nalozb pa drzave bivée SFRJ za dovenske portfeljske nalozbe
praviloma niso zanimive, sg delez vrednogti slovenskih portfeljskih nalozb v drzavah nekdanje

37 STurdijo vred, ki s tudi prizadeva biti vkljucenav to unijo, pakar 110-milijonski trg.

3 Sklep Banke Slovenije o razvrdtitvi aktivnih bilancnih in zungbilanénih postavk bank in hranilnic (Uradni list RS,
&. 24/2).

39 Podrobni podatki 0 slovenskih portfeljskih nalozbah v drzavah nekdanje Jugodavije so v tabei 3 v prilogi 1.
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SFRJ v vrednosti vseh dovenskih izhodnih portfeljskih nalozb vztrgino pada kljub skupnemu
povecevanju vrednosti lovenskih portfeljskih nalozb v tujini. Najvec —a vedno manj —teh nalozb
je naHrvaskem, kar je razumljivo glede nadejstvo, dajeto prakticno edinadrzavav regiji, ki ima
kolikor toliko razvit trg kapitala (Mrak, 2001, str. 11).

4.2.4 Sovenska podjetja z neposrednimi nalozbami v tujini in &evilo neposrednih nalozb
v tujini

Sprico dejstva, da podatki 0 stanju neposrednih nalozb obsegajo lastniski kapital skupa z
reinvestiranimi dobicki in tudi razliko med terjatvami in obveznostmi, s je za potrebe tega
diplomskega dela potrebno ogledati tudi podatke o &evilu slovenskih gospodarskih druzb z
neposrednimi nalozbami v obravnavanih drzavah.

Tabela4: Slovenske gospodarske druzbe z neposrednimi nalozbami v regiji v letih 1996 — 2000

Stevilo gospodarskih druzb z neposrednimi na ozbami v prvem kolenu™ (stanje konec leta).

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
Hrvaska 293 319 336 332 346
Bosnain Hercegovina 63 73 85 99 123
ZR Jugodavija 68 70 71 67 68
M akedonija 62 60 61 56 53
SKkupaj v tujini 440 466 493 497 525

Opomba: Podatki 0 &evilu gospodarskih druzb po drZzavah se ne se&tevajo, ker ima lahko posamezna
druzba neposredne naloZbe v vet drzavah in je pri vsaki drZzavi Seta posebg.

Vir: Neposredne naloZbe 1996 — 2000, str. 63.

Podatki v tabeli 4 kazejo, da je imelo vsako leto ved dovenskih gospodarskih druzb neposredne
naloZzbe v tujini — leta 2000 kar 525 v primerjavi z letom 1996, ko jih je bilo 440. Na Hrvaskem je
konec leta 2000 imelo neposredne nalozZbe kar 346 podjetij.

Najvec novih nalozb v obravnavanih drZzavah je bilo konec leta 2000 na Hrvaskem, najmanj pa v
ZRJ, obravnavane drZzave pa so skupg gostile kar 60 odstotkov &evila vseh novih slovenskih
neposrednih nalozb v tujini. Poleg tega je bilo v drzavah nekdanje SFRJ ob koncu leta 2000 nekaj
vet kot 50 odgtotkov vseh obstojecih nalozb ter dabih 95 odstotkov vseh nalozb v nepremicnine,
podruznice, izvenbilanéne nalozbe ali nalozbe v podjetja v secgju. Od skupg 1281 dovenskih
neposrednih nalozb v tujini, jih je bilo kar 910 v drZzavah nekdanje SFRJ (tabela 4 v prilogi 1).
Nasploh lahko ugotovimo (tabela 5 v prilogi 1), da so v regiji previadovale t. i. ostae nalozbe
(nalozbe v nepremicnine, podruznice, izvenbilancne nalozbe ali nalozbe v podjetja v stetgju), v
vseh odaih drzavah gogtiteljicah dovenskih neposrednih nalozb skupaj pa so vec kot polovico
vseh naloZb predstavljale nove nalozbe.

“9 Neposredna nal oba v drugem kolenu pomeni takdno nalozbo, kjer ima sovensko podjetje vsaj 10-odstoten dele? v
druzbi v tujini, druzbav tujini paimavsg 10-odstoten deleZ v drugi druzbi v tujini.
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Pragnikar, Cirman in Domadenik (Ah¢an et al., 2001, str. 172) so na podlagi anketnih podatkov
ugotovili, da 46 anketiranih dovenskih podjetij v obdobju do leta 2004 nacrtuje 79 novih
neposrednih nalozb — 32 naloZb v ZRJ, 25 naHrvaskem, 18 v BiH in 4 v Makedoniji.

5 ZAVAROVANJE INVESTICIJV DRZAVAH NEKDANJE SFRJ*

Po tem, ko 0 hila v tretjem poglavju predstavljena tveganja v mednarodnem poslovanju ter v
Cetrtem poglavju degjavniki tveganosti drzav bivse SFRJ, bo v tem poglavju obravnavano
zavarovanje kot natin zmanjSanja in ublazitve teh tvegan]. Pri invedticijah v tujini mora podjetje
namrec upodtevati tako komercialne kot nekomercialne rizike, zavarovanje pred slednjimi pa pri
nas poteka za racun drzave®. Ker v diplomskem delu govorim o zavarovanju slovenskih
investicij, bom ngjvec pozornosti posvetil Slovenski izvozni druzbi.

Jus (1992, dr. 16) ugotavlja, da je vioga drzave pri zavarovanju pred nekomercialnimi riziki
izredno velika. Ocena nekomercialnih rizikov je namrec otezena, njihova nepredvidljivost na
dolgi rok zelo velika, pravna za&ita pred temi riziki dlaba, moznost za&itnih ukrepov pa majhna.
Drzavne druzbe za zavarovanje izvoza pa se sicer izogibajo prevzemu titih rizikov, ki se lahko
zavarujejo na trgu pod komercialnimi pogoji. Podobno Mursec in Madi¢ (1997, dr. 14)
ugotavljata, da je pomen drZzave pri zavarovanju investicij velik, sg je drZava pripravijena
zavarovati nekateratveganja, ki sejim sicer ni mozno izogniti, a bi se brez zavarovanja dejavniki
tveganogti vnedli v domace gospodarstvo.

"Udelezenci na zavarovalnem trgu [...] SO zavarovanice, pozavarovalnice, agenti in brokerji kot
ponudniki zavarovalnih soritev, pravne in fizicne osebe kot povprasevalci po zavarovalnih
goritvah ter drzave, ki s svojimi ukrepi doloc¢ajo strukturo zavarovalnega trga” (Dimovski,
Volari¢, 2000, str. 12). Natrgu zavarovanja investicij pred nekomercialnimi riziki imajo najvecji
vpliv na "ravnoteZzno raven" sile povpraSevanja in ponudbe (Haufler, 1997, gtr. 3). Na tem trgu
ponudbo predstavljgjo zavarovatelji, katere lahko razdelimo v tri skupine: nacionalne agencije,
multilateralne agencije in zasebni zavarovatelji*®. Po zavarovanju investicij pred nekomercialnimi
tveganji povpradujejo podjetja, ki Zelijo z zavarovanjem svojih investicij ublaziti oziroma

1V tem poglavju bodo opredeljene predvsem znatilnosti programa zavarovanjainvesticij pred nekomercianimi riziki
pri SID. V kalikor ni drugace oznateno, so podlaga za navedbe v njem ugotovitve, ki izhgjgjo iz prou¢evanjainternih
gradiv SID.

2 Za radun drzave SID zavaruje investicije in izvozne kredite pred nekomercianimi riziki, zavaruje pred tedginimi
riziki in srednjerocne izvozne kredite zavaruje pred komercialnimi riziki, izvgja pa tudi zavarovanje kratkorocnih
kreditov pred komercianimi (nemarketabilnimi riziki) v drZzavah, ki niso ¢lanice OECD. SID kot agent drZzave
opravljatudi tehni¢nain strokovna opravilav zvezi s programom izravnave obresti zaizvozne kredite. Zalasten racun
financira pode mednarodne trgovine in investicij, izdaja garancije za pode podjetij v tujini in doma, zavaruje podjeja
pred kratkorocnimi komercialnimi riziki ter nudi bonitetne informacije, svetujein pomaga pri izterjavah.

3 Odgovornost za zaXito podjetij pred paliticnimi tveganji v mednarodnem poslovanju je pod vesje okrilje drzave in
mednarodnih ingitucij preSa 3de v zadnjih desttletjih 20. soletja. Pravila in indtitucije, ki vplivgjo na znxtgj ter
ponudbo mednarodnega zavarovanja, je razvil zasebni sektor, vendar pase viri, ki so mu hili narazpolago, enostavno
niso mogli kosati z viri, skaterimi jerazpolagal javni sektor (Haufler, 1997, . 4).
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zmanjSati izpodtavljenost tem tveganjem. Navadno s bodo podjetja skuSala pomegati s
kombinacijo metod samopomodi in zavarovanja. Dejstvo je tudi, da se z vecanjem vrednodti
investicije povecuje tudi velikost morebitne skode ob morebitnem nastopu podedic nezelenih
dogodkov, npr. vojne, razlastitve ipd.

Zavarovanje pred nekomercialnimi riziki pri nacionalni agenciji ima tako nasprotnike kot
zagovornike. Slednji smatrgjo, da je tovrstno zavarovanje nacionalnega pomena, sa omogoca in
spodbuja Sirjenje ekonomskih dejavnosti maticne drzav v druge (tudi manj razvite in bolj tvegane)
drZave, stem pase krepi domace gospodarstvo in viaga v razvoj manj razvitih. Zavarovanje preko
nacionalne agencije po mnenju nekaterih deluje kot svarilo in odvraca tuje viade od tega, da bi
skusale npr. naciondlizirati premozenje tujcev — v tem primeru nadih podijetij.

Hkrati pa je nacionalna agencija lahko invegtitorju, ki je zaradi suverenosti vlade drzave
godtiteljice vselg) v podrejenem polozZaju, v veliko pomog, sgf morebitne spore med invegtitorjem,
ki se je zavaroval pri njg, in drzavo gogtiteljico reduje na vi§ji, meddrzavni ravni. Prednogt je tudi
v tem, da nacionalne agencije podujejo za racun drZave, torgl z njeno polno podporo in
ugledom™. Smatra se tudi, da imajo nacionalni zavarovatelji boljSe in popolnej$e informecije o
dogodkih v tujini in odnosih z drugimi drzavami (Haufler, 1997, gtr. 105-106, 114).

Nasprotniki slabogti takega nacina zagotavljanja zavarovanja vidijo predvsem v tem, da gredo
korigi od zavarovanja vlaganj v tujini v nagvetji meri velikim in Ze tako uspesnim
vecnacionalnim podjetjem, da so ta zavarovanja podvrZena razlicnim politicnim in ekonomskim
pritiskom ipd. (Haufler, 1997, gtr. 106). Vsekakor je jasno, da drzavne zavarovalne druzbe pri
svojem poslovanju poleg upodevanja zavarovalne stroke ravngjo tudi skladno z obsegom
razpoloZljivih sredstev in interes drzave.

Pri zavarovanju pred nekomercialnimi riziki so zavarovatelji sooceni z omejenimi prihodki iz
naslova vplacanih premij oziroma "neravnoteZzjem med vidino skode, maso premij in vsoto
tvegan]. Zato imajo pri odlocitvah o nekomercialnem zavarovanju pomembno vliogo razpoloZljiva
sedstva, omejene moznosti pozavarovanja [...] ter interes drzave, darazvija in podpira doloc¢eno
mednarodno gospodarsko sodelovanje. Tako zapletene razmere, ¢e Ze zanemarimo samo
dolgorocnost tveganja|...], premije pa se placujejo v daljSem obdobju, so razlog, da se v tovrstno
zavarovanje v vseh razvitih gospodarstvih vkljucuje drzava [...]. To pa lahko gori le tako, da
izvozno zavarovanje pred nekomercialnim tveganjem tako ali drugace vkljuci kot postavko v
vsakoletni drzavni proracun.” (Mursec, Madic¢, 1997, str. 27).

4 Ce upoitevamo obsey morehitnih &od iz tega nadova in dolgorocnost tovrstnin zavarovanih pogodb, je
razumljivo, da nacionalne agencije razmeroma laZje zagotavljgjo potrebna sredstva za pokrivanje obveznogti, poleg
tega pa v nasprotju z nacionalno agencijo za podjetje v zasebni lasti ni nobenega zagotovila, dabo "docakal 0" ¢as, ki
ga pokrivagjo dolgorocne pogodbe (Haufler, 1997, str. 114).
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5.1 Trgzavarovanjainvegticij pred nekomercialnimi tveganji v Sloveniji

Ponudnike zavarovalnih storitev v Sloveniji lahko glede na pravno-organizacijsko obliko in vrsto
ponujenih zavarovanih goritev razvr&amo na komercialne zavarovalnice, javne zavode ter
drZzavne zavarovalnice (SID). Posamezne pode, ki jih ponuja SID, ponujajo tudi komerciane
zavarovalnice™, medtem ko je zavarovanje pred nekomercialnimi tveganiji izkljuéno v domeni
drZzavne zavarovalnice (Dimovski, Volari¢, 2000, str. 12).

Torg je SID edina ingtitucija v Sloveniji, pri kateri lahko slovenska podjetja, ki investirgo v
tujini, svoje investicije tudi zavarujejo pred nekomercialnimi riziki — pred riziki torg), ki so zungj
neposrednega vpliva viagateljev in je zato moznost preventivnih ukrepov majhna, ogrozajo pa
obstoj in uspednogt invedticij.

Kungti¢ (1999, dtr. 84) navaja, da je preko 20 drzav ¢lanic OECD ustanovilo agencije oziroma
programe za spodbujanje investicij v tujino. Medtem ko v nekaterih drzavah investicije in izvozne
kredite pokriva ena sama agencija (npr. SID — Slovenija, ECGD — Velika Britanija, COFACE —
Francija), je v drugih to loceno (npr. v ZDA OPIC pokriva invegticije, EXIMBANK pa izvozne
kredite). NagjobseznejSe programe zavarovanja investicij so uvedle Japonska (EID/MITI), ZDA
(OPIC) in Nenxija, zelo dobro izdelane programe pa imajo po Kunsticevem mnenju tudi Velika
Britanija, Francijain Kanada.

5.2 Sovenskaizvoznadruzba

Slovenska izvozna druzba je bila ustanovljena z zakonom leta 1992 kot zasebnopravna financna
ingtitucija (delniska druzba), ki zavaruje in financira izvozne podle ter opravlja druge degjavnosti, s
katerimi se spodbuja in pospesuje ekonomske odnose s tujino. Delnicarji SID so poleg vecinske
lastnice Republike Slovenije Se banke, zavarovalnice, GZS ter nekatera slovenska podjetja. Njene
glavne dgjavnogti S0 financiranje izvoza, zavarovanje kratkorocnih izvoznih kreditov in domacih
terjatev pred komercialnimi riziki, zavarovanje srednjerocnih izvoznih kreditov pred
komercialnimi riziki, zavarovanje pred tecgnimi riziki, izdgjanje garancij ter zavarovanje
izvoznih kreditov in invegticij v tujini pred nekomercialnimi riziki.

Poleg teh SID opravlja Se druge dejavnogti, za katere je regigtrirana, in na ta nacin pospeduje
prodajo slovenskega blaga ter investicije slovenskih podijetij v tujini (nudi bonitetne informacije o
dovenskih in tujih podjetjih, informacije o posameznih trgih, pomaga pri izterjavah).

V nadajevanju bom kot eno od degjavnodti, ki jih po Zakonu o druzbi za zavarovanje in
financiranje izvoza Slovenije iz leta 1992 opravlja SID, prikazal zavarovanje investicij v tujini
pred nekomercialni riziki. Pravila kritja pred nekomercialnimi riziki pri SID podrobno
opredeljujejo Splosni pogoji zavarovanja vliaganj (INVEST-1/98) in Splosni pogoji zavarovanja

4 Zavarovanje pred komercialnimi tveganiji, zavarovanje pred podaljanjem zamude platila, izdgjanje storitvenih
garancij (Dimovski, Vadari¢, 2000, tr. 12).
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delnicarskih posojil (INVEST-POS-1/2000)*, ki urejajo pogoje zavarovanja in se uporabljajo za
sklepanje zavarovalnih polic ter so njihov sestavni del.

5.3 Postopek zavarovanjainvesticijepri SID

Slovensko podijetje lahko pri SID z zavarovalno polico pred nekomercialnimi riziki*’ zavaruje
tiste naloZbe v tujini, torg tudi drzavah bivse SFRJ, ki so v obliki:

+ denarnih sredgtev, vlioZenih v podjetje, drugo pravno osebo ai poslovno enoto v drzavi
godtiteljici investicije, ai denarnih sredstev, vioZenih v financne ingtitucije v tujini na ime
podjetij, drugih pravnih oseb ali poslovnih enot v tujini;

+  denicarskih posojil, ki jih mati¢na druzba nameni svoji odvisni druzbi;

+  drugih invedticij, izrazenih v denarni vrednosti, ki so prispevek vlagateljev v invedticijske
projekte — v obliki nepremi¢nih ali premicnih stvari, zlasti opreme in pravic, kot so patenti,
licence, znanje, blagovne znamke, vrednostni papirji in ustvarjeni dobicek™.

5.3.1 Prdiminarni zahtevek

O samem postopku, pogojih, prednogtih, koristih in novogtih glede zavarovanja se lahko podjetje
podrobno seznani bodisi na sedezu druzbe bodis na njeni spletni strani. Ce Zeli pridobiti
zavarovanje mora e ob pripravi investicije (vsekakor pa pred zasetkom njenega izvajanja)*
izpolniti in SID predloziti preliminarni zahtevek za zavarovanje invedticij, katerega poglavitni
namen je obvegtiti SID 0 nameri zavarovanja, zahtevek pa nobene od srank S ne zavezuje k
sklenitvi zavarovanja. SID proti placilu obdela preliminarni zahtevek in presodi splosno
ustreznost investicijskega projekta z vidika investicije, vlagatelja in drzave gostiteljice.

+ Udtrezne invedticije s0 vse, ki prinasgjo korigti lovenskemu gospodarstvu, vlagatelju ter
pozitivno vplivgjo tako na trgovinske kot na financne tokove, do katerih pride na podlagi
invedticije. Prav tako ng bi bile primerne invedticije zlasti v tiste drzave, katerih trgi
predstavljgjo dolgoro¢no priloznost za dlovensko gospodarstvo, krepitev njegove
konkuren¢nogti in zagotavljanje prisotnosti na dolgoro¢ni osnovi (merilom SID ustrezajo s
tega vidika tudi ovenske invegticije v drzavah nekdanje Jugodavije). Ta pogoj je seveda
razumljiv glede na degjstvo, da gre za zavarovanje za racun drzave. Omenil sem Ze, da so
praviloma sprejemljive le nove neposredne investicije (z vidika spodbujanja le-teh tudi
nakupi obstojecih podjetij, kapitalski vlozki vanje ipd.), niso pa z vidika zavarovanja

“ Podrobnedie bodo v nadaljevanju predstavijeni zgolj Splodni pogoji zavarovanjaviaganj (INVEST-1/98).

4" O zavarovanju pred temi riziki veg v tocki 5.4.

“8 Podroben seznam oblik investicij, ki selahko zavarujgo, je v prilogi 2.

49 Praviloma se lahko zavarujgo le nove investicije, obstojete pa samo izjemoma, zlasti ¢e SID v &asu nastanka
investicije Se ni obstgjda (Internagradiva SID).
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sprgjemljive investicije v vojaski industriji, igrah na sreco ter investicije v proizvodnji in
prometu z mamili.

+  Zvidikavlagateljev ustrezgjo tiste gospodarske druzbe in financne ingtitucije, katerih sedez
maticnega podjetjaje v Sloveniji, katerih glavnina poslovanja je v Sloveniji oziromaso bile
tu ustanovljene, invedicije pa sovpadajo z njihovimi srateskimi usmeritvami. Zavarujejo
se lahko tudi invegticije domacih vlagateljev preko podruznic v tretjih drzavah, ustrezajo
tudi t. i. skupna podjetjav tujini, ki pamorajo biti v vecinski lasti dovenskega podijetja, kar
pa ni pogoj v primeru, ko je drugi vlagatelj vlada drzave gostiteljice in/ali lokalno javno
podjetje.

+  Praviloma je zavarovanje mozno le za investicije v tiste drzave, s katerimi ima Slovenija
podpisane sporazume o spodbujanju in zasiti naloZb, poleg tega se pri ustreznogti drzave
gogtiteljice presojata tudi pravni red in ucinkovitost pravnega varstva v drzavi gogtiteljici
oziroma splosno podnebje za naloZbe. Seveda za zavarovanje niso primerne investicije v —
z vidikadezelnegarizikain dvostranskih odnosov — zelo rizi¢nih drzavah.

V preliminarni zahtevek za zavarovanje investicij je potrebno nagjpre) navesti osnovne podatke o
invedtitorju (firma, sedez ipd.) ter njegovem pravnemu satusu in strukturi lagtnidva. 1z
odgovorov na sklop vprasanj o investicijskem projektu morajo biti razvidni podatki o projektnem
podjetju (firmi, pravni obliki, lokaciji, sedezu, vrdi investicije, dgjavnogti ipd.), financiranju in
finan¢ni strukturi investicijskega projekta (vrgti in znesku prispevkov vseh investitorjev ter obliki
investicije — kapitalski vloZek, posojilo delnicarjev ipd.). Na koncu vlagatelj opredeli tudi vrsto
zavarovalnega kritja (ozn&ti rizike pred katerimi zeli kritje), ¢as za katerega Zeli zavarovalno
kritje ter navede morebitne druge zavarovatelje, pri katerih je (bo) invedticija zavarovana pred
politicnimi riziki. Vlagatelj lahko SID tudi zaprosi, da mu ta izstavi nacelno indikativno galisce
(nezavezujoco predobljubo) o0 moznostih in pogojih za prevzem kritja

5.3.2 Dokonéni zahtevek

Ce invedticijski projekt ustreza z vidika investicije, vlagatelja in drZzave gostiteljice, bo SID
vlagatelja najkasngje v 14 dneh obvedtila o udreznogti zahtevka in 0 moznogti vloZitve
dokonénega zahtevka za zavarovanje. Tega je potrebno vloZiti Se pred pricetkom izvganja
investicije ter obenem vnapre) vpladati tudi provizijo za njegovo obdelavo. SID na podlagi tega
zahtevka podrobno in natancno prouci investicijo, rizike ter verjetnost nastanka skod.

Tudi dokon¢ni zahtevek za zavarovanje invedticij, ki ima naravo ponudbe za sklenitev
zavarovalne police za zavarovanje invedicij, ni zavezujo¢ za dranki, zahteva pa se njegovo
vestno izpolnjevanje, resnicnog, tocnost in popolnost danih podatkov in informacij ter razkritje
vseh dejstev, ki lahko vplivajo na odlocitev o zavarovanju. Odstopanje od te zahteve ima lahko za
posledico zavrnitev zahtevka, neizdajo zavarovalne police ai prenehanje Ze izdane police ter/ali
zavrnitev odskodninskega zahtevka.



Poleg podatkov, ki jih je potrebno navesti Ze v preliminarnem zahtevku, se pri dokoncnem
zahtevku v sklopu vprasanj o investicijskem projektu dodatno zahteva tudi opis varnostnih
ukrepov za za&ito premoZenja projekta, podatke o delu in vodenju projektnega podjetja (npr. ali
je — bo — delovna sila sindikalno organizirana, navesti je potrebno &evilo pripadnikov lokalne
nacionalnogti na vodilnih funkcijah ipd.).

V sklopu vprasanj o financiranju projekta je — podobno kakor pri preliminarnem zahtevku —
potrebno prikazati financno strukturo investicijskega projekta (odstotki lastnitva in zneski
posameznih vrst prispevkov vseh investitorjev in financnih ingitucij). Podrobneje je potrebno
predstaviti obliko invegticije (kapitalski vlozek, dolgovi — posojilo delnic¢arjev ali/in tretjih oseb,
drugo — npr. pogodba o tehni¢ni pomoci, pogodba o upravljanju). V kolikor bo investicija v obliki
kapitalskega vloZka, je potrebno navesti podatke o vrdi in zneskih le-tega (tuja in/ali lokalna
valuta, zadrZani dobicki, stroji in oprema, tehnologija ipd., vrsta in evilo lastniskih vrednostnih
papirjev, ki jih bo invesitor pridobil od projektnega podjetja oziroma odstotek kapitalsko-
lastniskih upravicenj v projektnem podjetju). Ker SID izplatilo dogovorjene odskodnine
Zavarovancu pogojuje S prenosom oziroma odstopom vseh pravic, pravnih naslovov ali upraviéen;
do delnic/delezev ali premozenja v zvezi z invedticijo, ki ng bi bila zavarovana (prosto vseh
bremen), je potrebno navesti tudi morebitno obremenjenost vrednostnin papirjev, ki bodo
zavarovani.

Sledi klop vprasanj o samem investicijskem projektu, torg o datumu investiranja, zatetku
poslovanja, finan¢ni upravicenogti (interni stopnji donosnosti), ekonomski  upravi¢enodti in
tehnicni izvedljivodti. VpraSanja, ki se nanaSajo narazvoj v drzavi gogtiteljici, SO namenjena oceni
tega vpliva, toregj oceni prirasta dohodkov vlade gostiteljice (npr. na podlagi davkov, carin), oceni
vpliva projekta na placilno bilanco drZzave gogtiteljice, oceni u¢inka na zaposlovanje, konkurenco,
dobavitelje, potrosnike ipd. Poleg tega je potrebno navesti Se podatke o vplivu projekta na cene,
druzbeni razvoj, okolje in varstvo pri delu (kladnost projekta s predpisi, mozni negativni vplivi
naokoljeitd.).

SID nadalje zanimajo invedtitorjevi odnos z vlado godtiteljico, torg pogodbe in sporazumi z
drZzavo godtiteljico, ki zadevajo projekt, mehanizmi, ki SO oziroma bodo za reSevanje sporov iz
sgporazumov na voljo investitorju, navedena morgjo biti vsa potrebna soglaga ter njihov status,
pricakuje pa se tudi navedba morebitnih &kod iz naslova zavarovanjainvesticij v drZzavi gogtiteljici
ter morebitnih sporov bodisi z vlado gostiteljico, njenimi agencijami ali zasebnimi podjetji v tej
drzavi. Zahtevku je potrebno priloZiti vso projektno in ogtalo relevantno dokumentecijo —
najnovejSe vliagateljevo letno porocilo oziroma udtrezne finanéne izkaze, ustrezno dokumentacijo
0 invedtitorju, projektnem podjetju, sonalozbenikih, oceno vplivov na okolje, &udijo izvedljivosti
oziroma poslovni nacrt, morebitne sporazume o skupnem vlaganju in druge akte o ustanovitvi
podjetja, morebitne sporazume z drzavo godtiteljico ter vso drugo dokumentacijo, ki jo SID
potrebuje za oceno projekta in odlo¢itev o zavarovanju. Na koncu dokon¢nega zahtevka za
zavarovanje je dan tudi obrazec za izbiro zneskov zavarovalnegakritja.
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Vsa vprasanja so namenjena presoji smotrnogti in upravi¢enosti sklenitve zavarovalne police. Na
podlagi podatkov iz dokon¢nega zahtevka za zavarovanje SID presodi ustreznost investicijskega
projektaz vidika

*

tehnicne in ekonomske izvedljivosti (v predlagani zavarovalni dobi),

+ prispevka k razvoju drZzave gogiteljice (prenos znanj in veXin v drzavo gostiteljico,
sposobnost ustvarjanja prihodkov drzave gogtiteljice, ustvarjanje novih delovnih mest,
izboljSanje placilno-bilanénega stanja, vpliv invedticije na socialne razmere ipd.),

+  Skladnosti z zakonodajo in razvojnimi usmeritvami naSe drzave in drZzave gogtiteljice (ali
drZava podpira in omogocatuje nalozbe),

+  ekoloske ustreznodti.

Celostno se proucijo vs dejavniki, ki lahko prej ai de vplivajo na odnos med invedticijskim
projektom in vlado drZzave godtiteljice. Najprej gre za dgjavnike, ki se nanasgjo na investicijski
projekt. V zvezi s tem se proucijo vse okoli&ine in dejstva, ki lahko kakorkoli vplivajo na
izpostavljenost investicije rizikom, ki so zavarovani (med drugim se upo&eva panoga investicije,
oblika inveticije in njen vpliv na dovensko gospodarstvo oziroma gospodarstvo drZzave
godtiteljice, vpliv invedticije na trgovinske in financne tokove med drzavama, ustreznost
invedtitorja). SID nato prouci vse splodne dejavnike in okolistine, ki se nanasgjo na drZzavo
gostiteljico™ (splodne politi¢ne in gospodarske razmere ter ureditev in podnebje nalozb v drZavi,
odnos do tujih nalozb, odnose med drzavama, dvostranske sporazume o za&iti nalozb ipd.) in tudi
dejavnike, ki so pomembni z vidika posameznih rizikov, ki jih Zeli zavarovati (z vidika rizika
vojne se npr. proucujegjo medetnicni odnosi v drzavi godtiteljici, odnosi z drugimi drzavami, pri
zavarovanju pred rizikom naravnih nesre¢ se uposteva naravna ogrozenost ipd.). Na podlagi
informacij iz izpolnjenega preliminarnega in dokonénega zahtevka za zavarovanje bo SID tudi
ugotovila, ¢e lahko vlagatelj kakorkoli izzove take ukrepe, ki bi imeli naravo zavarovanih rizikov.

Na podlagi dokon¢nega zahtevka za zavarovanje in na osnovi ocene rizikov oziroma ocene
tveganogti investicije se po nacelu od primera do primera (glede na gospodarski sektor investicije)
na podlagi indikativnih premijskih stopenj dologijo premijske stopnje® in sicer za vsako
zavarovalno kritje posebej, na visino premijske stopnje pa dodatno vplivagjo tudi morebitni
sozavarovani in pozavarovalni sporazumi z drugimi zavarovatelji ter obstoj morebitnega
gporazuma o spodbujanju in zaXiti nalozb. Tudi sicer se z usklajevanjem in primerjanjem
premijskih stopenj in razvrgtitev drzav v rizicne razrede z drugimi zavarovatelji, ¢lani Bernske
unije™, Zeli zagotoviti konkurencnost Slovenskih viagateljev.

0 9D s v tanamen izmenjuje informacije z drugimi izvozno-kreditnimi agendijami ter upodteva ocene specidiziranih
virov.

*! Temdljne premijske stopnje SID za zavarovanjeinvesticij v tujini pred nekomercialnimi riziki sov prilogi 3.

%2 Bernska unija je leta 1934 ustanovljena mednarodna zveza zavarovatejev izvoznih kreditov in investicij s sedezem
v Londonu, katere skrb je posvetena zlagti poenotenju pogojev kreditiranja in zavarovanja izvoza, usklgjenemu
ddovanju njenih ¢lanic ter izmenjavi informacij in izkuSenj med ¢lanicami. Njena ¢lanica je od leta 2000 tudi SID.
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5.3.3 Zavarovalnapolica

Ce je (oziroma ko je) zavarovalno kritje za obravnavano investicijo odobreno (izdajo zavarovalne
police odobri Uprava SID oziroma Komisija za pospeSevanje izvoza™), SID in zavarovanec
podpiseta zavarovalno polico, v kolikor pa zavarovanec Se ne namerava takoj priceti z izvajanjem
investicije, se lahko za ¢as do njene dgjanske izvedbe izda obljuba o zavarovanju investicije, s
katero se SID zaveze, da bo zavarovalno polico izdala kasneje, pred izvedbo invedticije.

Na podlagi zavarovalne police zavarovanec izbere zneske zavarovalnih kritij in pred pricetkom
vsakega pogodbenega obdobja (pogodbeno obdobje predstavlja enoletna obdobja, ki se pricnejo z
datumom sklenitve zavarovalne police in z njenimi zaporednimi obletnicami) placa dogovorjene
zneske premij.

Zavarovalna polica je pogodba o zavarovanju investicije, s katero se SID zavezuje zavarovancu v
primeru nastopa zavarovanega $kodnega dogodka™, ki je osnova za nastanek zavarovalnega
primera®, v dogovorjenem obsegu (odstotku kritja zneska $kode) in skladno s pogoji iz police
povrniti &odo povzro¢eno stem dogodkom, torg izplatati zavarovalnino.

Splosnim pogojem za zavarovanje investicij (INVEST-1/98) so lahko dodane tudi posamezne
dolo¢be in amandmaji, ki S0 sestavni del zavarovalne police (SID lahko npr. zahteva, da je
premozenje projektnega podjetja zavarovano pred riziki, ki jih pokrivajo poZarno, strojelomno in
druga zavarovanja).

5.4 Zavarovani riziki

Na podlagi zavarovalne police lahko SID zavaruje invegticije v tujini pred naslednjimi
nekomercialnimi riziki*®:

+ vojnain civilni nemiri,

+  ekspropriacijain druge oblike razlagtitve,

+ omegjevanje konverzije in/ai transferja (prenosa),

+ odklonitev pravnega varstva,

+  razdrtje pogodbe s strani drzave gostiteljice naloZbe,
+  naravne nesrece (katastrofni riziki).

3 Ves onjg v tocki 5.9.

%4 Zavarovani &odni dogodek — ena ali vet okali&in, dogodkov ali ravnan;, ki so ob sklenitvi zavarovalne pogodbe
bodoci, negatovi in neodvisni od izkljucne valje strank zavarovalne pogodbe in ki zaradi obstoja v zavarovalni palici
navedenih rizikov in pod njenimi pogoji predstavijgjo dogodke, zaradi katerih zavarovancu nastane koda in
predstavljajo osnovo za nastanek zavarovalnega primera (INVEST-1/98).

%5 Zavarovalni primer — &odni dogodek ali dogodki, glede katerih se sklene zavarovanje in ki predstavijgjo
uresni¢enje rizika za katerega je za zavarovancevo investicijo dano zavarovalno kritje, na podiagi ¢esar po preteku
dol o¢ene ¢akalne dobe nastane obveznost druzbe, daizplata dogovorjeno zavarovalnino (INVEST-1/98).

% Opreddlitve posameznih rizikov po INVEST-1/98 so v prilogi 4.
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Poslovna politika SID glede zavarovanja inveticij v drzavah nekdanje SFRJ pred temi riziki bo
predstavijena v tocki 5.10. SID investicij ne zavaruje pred komercialnimi riziki, obveznogti iz
zavarovalne police pa ne bo prevzela v primeru, da je ob sklenitvi pogodbe zavarovani primer ze
nastal oziroma je bilo gotovo, da bo.

Zavarovalno kritje se praviloma daje v paketu — zavarovalna polica SID v standardnem paketu
krije pred rizikom za primer vojne in civilnih nemirov, omejevanja zamenjave (konverzije) in/ali
prenosa (transferja) ter ekspropriacije ali drugih oblik razlastitve (posamic¢ne premijske stopnje se
seevgo). Dodatno k gandardnemu paketu je mogoce izbrati zavarovalno kritje pred rizikom
razdrtja pogodbe s strani drzave gogtiteljice nalozbe, pri cemer placane premije vkljucujejo tudi
kritje pred rizikom odklonitve pravnega varstva. Lahko pa se zavarovanec odlo¢i samo za kritje
pred dednjim rizikom, pri tem pa investicija ne bo zavarovana pred rizikom razdrtja pogodbe.
Dodatno k standardnemu paketu in neodvisno od izbire obeh omenjenih dodatkov se lahko (v
kolikor to ni mozno drugje) invedticije zavarujejo tudi pred rizikom naravnih nesrec. Lahko pa je
na Zeljo zavarovanca oziroma skladno s poslovno politiko zavarovanja SID doloc¢en rizik iz
standardnega paketatudi izvzet ai pajekritje pri njem omejeno.

ZavarovaneC mora placati zavarovalno premijo ter izpolniti druge pogodbeno dolocene
obveznogti, na podlagi ¢esar potem uZiva zavarovano kritje za nastanek kode zaradi enega ali
vec Skodnih dogodkov iz enega, vetih ali vseh navedenih skupin rizikov.

Zavarovanec lahko sam izbere viSino zavarovalnega kritja za posamezno vr<to rizika, pri ¢emer
ngjvi§i odstotek kritja praviloma ne more preseci 90 odstotkov vrednosti viaganj, nalozbe v
posamezni drzavi pa so lahko pokrite tudi v manjSem odstotku. Doba zavarovanja ne more biti
krgj%a od treh let (oziroma petih pri zavarovanju delni¢arskih posojil) in ne daljSa od petnajtih let
(v posameznih primerih je lahko natelomain izjiemoma tudi daljSa— 20 let). Vlagatelj lahko pred
sklenitvijo zavarovanja v dgansko zavarovanje za posamezno leto (v obstojeco zavarovalno
vsoto) vkljuéi samo en del invedticije, del invedticije, ki morebiti Se ne bo izveden v prvem
obdobju zavarovanja ter morebitne bodoce zadrZzane dobicke, pa lahko vkljuci v rezervirano
zavarovano vsoto, ki bo po predvidevanju zavarovana pred riziki v bodo¢nosti trgjanja invedticije
in pri kateri je premija praviloma za polovico cengsa.

55 Nastop skodnega dogodka in izplagilo zavar ovalnine (INVEST-1/98)

Vsaka koda mora hiti SID po 18. ¢lenu INVEST-1/98 prijavljena v 365-ih dneh od dneva, ki se
&eje za nastop kodnega dogodka oziroma v 90-ih dneh po poteku zavarovalne dobe (v tissem od
obeh rokov, ki je krgjs). Po 15. ¢lenu velja za datum nastopa Skodnega dogodka npr. v primeru
katastrofnih rizikov naslednji dan po nastanku uni¢enja ai poskodovanja iz naslovategarizika, v
primeru ekspropriacije pa naslednji dan po zatetku ekspropriatornega ukrepa. Zavarovanec lahko
v skladu z 19. ¢lenom prijavo Skode umakne, vendar pred izvrSitvijo prenosov in odstopov iz 24.
¢lena. Poleg tegalahko SID skladno z 19. ¢lenom v primeru, ¢e ji zavarovanec na njeno zahtevo v
90 dneh ne predlozi informacij in dokazov v zvezi s $kodo, domneva, da je zavarovanec prijavo
Skode umaknil.



Zavarovalnina se po 15. ¢lenu INVEST-1/98 izratuna po datumu nastopa Skodnega dogodka. SID
mora skladno z 20. ¢lenom dologiti svojo obveznost glede placila odskodnine po predloZitvi vseh
dokazov, ki jih zahteva od zavarovanca za ugotovitev obstoja in obsega Skode, v rokih, ki so
razlicni za razli¢ne rizike (od 60 do 180 dni). Ko (in ¢e) SID ugotovi, da je dolzna izplatati
zavarovanino, bo to tudi storila v roku 60-ih dni po preteku roka za dolocitev odskodnine in pod
pogojem, da sta zavarovanec in/ali projektno podjetje opravila vse prenose in odstope, ki jih
zahteva 24. ¢len (21. ¢len INVEST-1/98).

Zavarovalning, ki jo SID izplata zavarovancu, skladno s 13. ¢lenom INVEST-1/98 predgtavlja
dogovorjeni odstotek zavarovalnega kritja in npr. v primeru omegjitve prenosa krije krita denarna
sredstva, ki ne bodo mogla biti zamenjana in/ali prenesena. SID pa lahko skladno s 23. ¢lenom v
roku petih let po platilu skode, ko odkrije dokaze, da zavarovanec do zneska placila ni bil
upravicen, zahteva njegovo vrnitev. Poleg tega je v 34. ¢lenu doloceno, da je SID v primeru
neresni¢nogti zahtevka za zavarovanje upravic¢ena, da odkloni placilo Sode oziromav 90 dneh po
tem, ko odkrije tako neresnicnogt, zahteva vracilo placane odskodnine.

Torg SID upravicencu skodo, zmanjSano za njegov lastni delez, po preteku cakalne dobe
(razlicna zarazli¢ne rizike) v skladu z dolocili zavarovalne police (sestavni del katere so splosni
pogoji) povrne. V tem ¢asu SID preveri upravi¢enost odskodninskega zahtevka ter se prepri¢a o
tem, da skodo niso morda povzrocili zacasni razlogi. SID po 12. ¢lenu INVEST-1/98 ni dolzna
izplacati odskodnine, ¢e zavarovanec (ali projektno podjetje) ne bi deloval v skladu s predpisi
drZave gogtiteljice.

34. ¢len INVEST-1/98 doloca, da je SID v primeru neizpolnitve katerekoli od zavarovancevih
placilnih obveznosti iz zavarovalne police upravi¢ena, da prejme poleg neplacanih dolgovanih
zneskov tudi zamudne obresti in da po dnevu nastopa skodnega dogodka, dokler zavarovanec ne
izpolni svojih obveznosti, zavrne placilo katerekoli Skode.

Zavarovalnine se praviloma placujejo iz naslova varnostnih rezerv, brez katerih ne more poslovati
nobena zavarovalnica, v kolikor pa Skode iz naslova nekomercialnega zavarovanja ne bi bilo
mogoc¢e v zadostni viSini povrniti iz varnostnih rezerv je potrebno uporabiti Se sredstva iz
proracuna. Proracunska sredstva pa SID "ne bi bilapodarjena, temvec bi minister zafinance s SID
sklepal pogodbe o njihovi uporabi in vratanju." (MurSec, Madi¢, 1997, dr. 28). Ravno zaradi
viSine varnogtnih rezerv, ki postangjo zadostne Sele v daljSem obdobju, je potrebno podrobno
spremljati dezelno in politi¢no tveganje ter zaradi koncentracije tveganja v majhnem &evilu drzav
dolocati tudi zgornje limite izpostavljenogti in zavarovanja po invedticiji in drzavi. Z namenom
¢im vecje razprSitve izpostavljenosti se poleg tega sklepajo so- in pozavarovalni sporazumi z
ustreznimi agencijami (SID ima med izvozno-kreditnimi agencijami s podrocja odalih drzav
nekdanje SFRJ sklenjene dvodranske sporazume o0 skupnem in vzporednem zavarovanju,
pozavarovanju in sofinanciranju z Makedonsko banko za spodbujanje razvoja, Hrvasko banko za
obnovo in razvoj, tesno pa sodeluje tudi z Investicijsko banko federacije BiH).



56 Odgopi in prenos

Zavarovanec je dolzan SID v skladu s 24. ¢lenom INVEST-1/98 za znesek zavarovalnine, ki ngj bi
ga SID platala iz nasova zavarovanja, odstopiti in nanjo prenesti znesek vseh terjatev, pravnih
sredgtev in drugih pravic v viSini odstotka zavarovalnega kritja, ki jih ima on ali druga oseba v
njegovem imenu do kateregakoli zavezanca iz nasova Skode, za katero ngj bi SID izplacaa
zavarovanino. V primeru Skode zaradi ekspropriacije ali vojne in civilnih nemirov mora tako
zavarovanec SID odstopiti in nanjo prenesti — do viSine odstotka zavarovalnega kritja— vse svoje
pravice, pravni naslov in upravicenja iz zavarovanih delezev ali drugega premozenja. Tega pa ni
dolZan, ¢e in v obsegu, ki ga doloci SID, zadrZi pravico, pravni naslov in upravicenja ter jih
uveljavlja za ratun druzbe. Z izplatilom odskodnine preidgjo do zneska odstotka zavarovalnega
kritjana SID, glede dogodka, zaradi katerega je nastala Skoda, vse zavarovanceve terjatve, pravna
sredstva, regres in druge pravice.

SID lahko po tem, ko izplata odSkodnino zavarovanemu podjetju, preko nase drzave izstavi
zahtevek drzavi, v kateri je nastala Skoda, lahko pa se to vprasanje resuje na Mednarodnem centru
zareSevanje investicijskih sporov.

Vpraganje subrogecije® je sicer urgjeno tudi v okviru sporazumov o vzajemnem spodbujanju in
za&iti nalozb. Tako je npr. v 7. ¢lenu BBHSZN dolo¢eno, da mora drZzava pogodbenica, ki je
godtiteljica investicije (vzemimo, da je to BiH), priznati veljavnost subrogecije v korist druge
pogodbenice (v naSem primeru Slovenije) glede katere koli pravice ali pravnega naslova
vlagatelja, ¢e je ta druga pogodbenica (Slovenija) ali z njene strani dolocena agencija (v primeru
Slovenije SID) v zvezi z naloZzbo opravila placilo viagatelju na podlagi dane garancije ai pogodbe
0 zavarovanju za nekomercialno tveganje. Drzava pogodbenica (Slovenija) ima poleg tega
pravico uresni¢evati pravice in uveljavljati zahtevke na podlagi subrogacije v enakem obsegu kot
oskodovana stranka. V 8. ¢lenu je tudi doloceno, da drzava gogtiteljica nalozbe (v naSem primeru
BiH) ne sme uveljavljati kot obrambo to, da je bila— oziroma bo — na podlagi zavarovanja prejeta
odskodnina za vso domnevno &kodo ali njen del. V 7. ¢lenu BBHSZN je naprej doloceno, da
vlagatelj ne sme uveljavljati pravic in zahtevkov do druge pogodbenice (v nasem primeru do
BiH), ¢e mu je prva pogodbenica (v nasem primeru Slovenija) opravila pltilo in prevzela
njegove pravice in zahtevke, razen v primeru, ¢e je pooblasten, da nastopa v imenu prve
pogodbenice (Slovenije), ki je opravilaplagilo.

5.7 Prenosdobickov, kapitalain razpolaganje s sredstvi

Skladno s Sestim ¢lenom BHRSZI®® je investitorjem po poravnavi davénih obveznosti zajamcen
neomejen prenos vseh sredstev v zvezi z investicijo. V petem ¢lenu BMKZSI® o v zvezi s

" Tukaj jemidjen prehod zavarovandevih pravic nasproti odgovornim asebam na zavaroval nico.

%8 Zakon o ratifikaciji Sporazuma med Vlado Republike Slovenije in Vlado Republike Hrvaske o spodbujanju in
vzajemni zaXiti investicij (Uradni ligt RS, &. 57/0).

%9 Zakon o ratifikadiji Sporazuma med Republiko Slovenijo in Republiko Makedonijo o vzgemni zaXiti in
spodbujanju investicij (Uradni list RS, &. 27/99).
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prostim prenosom sredstev navedeni zlagti zacetni kapital, dodatne vsote, ki so potrebne za
vzdrZzevanje in razSrjanje invedticije, dobicki, obregti, dividende, sredstva za poplatilo posojil,
licencnine, iztrZki od celotne ali delne prodaje ali likvidacije investicije. Podobno je s Sestim
¢lenom BBHSZN po izpolnitvi vseh davenih obveznosti in zahtev deviznih predpisov vliagateljem
zgjamcen prost prenos sredstev, povezanih z naloZbami. V kolikor bi se devizni predpis ene
pogodbenice spremenili, patajanci, dabo v zvezi z zadevno nalozbo uporabljalatiste, ki bodo za
nalozbo ugodngjSi.

VpraSanje prenosa sredgtev je urgjeno tudi v nacionanih zakonodajah. Tako denimo Zakon o
tujih nalozbah BiH (2001) v sedmem ¢lenu med drugim uzakonja pravico tujih vlagateljev, da
prenesgio Vv tujino vsa sredstva, s katerimi razpolagajo po delni ali popolni likvidaciji svoje
nalozbe v Federaciji BiH. Podobno Zakon o tujih nalozbah ZRJ (2002) uzakonja pravico do
prenosa dobickov in premoZenja. Temeljne pravice tujih investitorjev v Hrvadki so opredeljene ze
Vv njeni ustavi, sg je z 49. ¢lenom ustave tujim investitorjem zagotovljen prost prenos dobic¢kov in
investiranega kapitala, seveda po placilu davkov in drugih zakonskih obveznodti.

SID med nekomercialne rizike uvr&a tudi t. i. rizik omegjitve prenosa, torg lahko sovenski
vlagatelji svoje nalozbe v drzavah nekdanje Jugoslavije zavarujejo pred slehernim ukrepom viade
godtiteljice, ki zavarovancu ai projektnemu podjetju v teh drZzavah prepretuje zamenjavo
dividend, dobickov in drugih denarnih korigti ali prejemkov iz razpolaganja z zavarovano
investicijo iz lokalne valute v valuto zavarovanja in/ali prenos te valute zavarovanja izven drzave
godtiteljice.

5.8 Nekateredrugedolocbe (INVEST-1/98)

Med drugim mora zavarovanec Se pred sklenitvijo police SID seznaniti z vsemi dejstvi in
okolis¢inami, ki so pomembne za ocenitev rizika, ki o mu (oziroma bi mu morale biti) znane ali
pa mu niso mogle ostati heznane. Obveznost zavarovanca se nanasa tudi na obvestanje SID o
bistvenih spremembah v zvezi z invedticijo, o dogodkih in okoli&inah, ki kaZzegjo na moznost
nastanka Skode (25. ¢len), zavarovanec pa je dolzan goriti tudi vse potrebno za to, da on in
projektno podjetje preprecita nastanek Skode oziroma ob neizogibnosti nastanka Skode omejita
njen obseg (28. ¢len). Zavarovanec mora vso pozornost posvetiti temu, da se on sam in projektno
podjetje v zvezi z zavarovano investicijo podrejata vsem zakonom ter drugim predpisom drzave
godtiteljice ter SID nemudoma obvestita 0 dogodkih ali okoli&inah, ki bi lahko povzrocili ali
bistveno povecali moznogst nastanka skode (28. ¢len). Zavarovanec (oziroma projektno podjetje)
brez soglaga SID tudi ne sme sprejeti nobene ponudbe za poravnavo skode, prav tako pa se ne
sme odrei nobeni pravici, terjatvi, pravnemu in drugemu sredstvu v zvezi s &kodo, ki je ali bi
lahko nagtala (28. c¢len). Zavarovanec brez soglaga SID tudi ne sme prenesti (odstopiti,
obremeniti) nobene pravice iz police, prav tako pa niti svojih delezev v projektnem podjetju (26.
¢len).

Zavarovalno polico lahko druzba med drugim odpove s takojsnjim ucinkom, ¢e so podatki v
zavarovarcevem zahtevku za zavarovanje neresni¢ni ali netocni, ali ¢e zavarovanec v prijavi
gkode namerno poda neresni¢no izjavo ali izjavo, v kateri namerno izpusti bistvene informecije ali
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dokaze (33. ¢len). Zavarovanec lahko zavarovalno polico med drugim odpove z dnem obvestilao
odstopu zaradi likvidacije ali prenehanja projektnega podjetja, razglasitve stec¢gja zavarovanca ali
projektnega podjetjaipd. (32. ¢len).

Kakor lahko razberemo iz zgornjega orisa poglavitnih dolocil programa zavarovanja investicij
pred nekomercianimi riziki pri SID, je odnos med vlagateljem (zavarovancem) in SID
(zavarovateljem) do potankosti urejen v izogib morebitnim nesoglagiem in sporom.

59 Razvo] doritve

SID je z&tela izvgati program zavarovanja investicij v tujini pred nekomercialnimi riziki v
svojem imenu in za ratun drZzave ob zagonu poslovanja leta 1993, prvenstveno z namenom
spodbujanja izvoza in s tem pomoci slovenskemu gospodarstvu ter zaradi pospeSevanja in
poglabljanja gospodarskih odnosov z drzavami gogtiteljicami investicij. Pomembno vlogo pri tem
ima medresorska Komisija za pospeSevanje izvoza, ki daje soglasie med drugim tudi k
oblikovanju zavarovalnih pogojev za zavarovanje pred nekomercialnimi riziki ter k limitom, do
katerih se lahko zavaruje izvozne pose pred nekomercialnimi riziki po posameznih drzavah.
Poleg tega daje soglage tudi k posom zavarovanja, ki presegajo 10 odstotkov vrednosti
jamstvenega kapitala druzbe (Internagradiva SID).

SID ima oblikovano tudi t. i. interventno skupino, ki je pristojna za izvajanje poslovne politike v
primeru poslabSanja razmer v kaki drzavi. SID mora poleg slovenske zakonodaje upo&evati tudi
pravila in dogovore znotrgy Bernske unije®, organizacije OECD®, Svetovne trgovinske
organizacije in EU, izrednega pomena pa je zaradi delitve prevzetih rizikov, povecevanja
kapacitet, vecje pogajalske moci in zagotavljanja ugodnejSega nacina obravnavanja slovenskih
vlagateljev tudi sklepanje sporazumov 0 So- in pozavarovanju z drugimi izvozno-kreditnimi
agencijami in zasebnimi (po)zavarovatelji ter Mednarodno agencijo za zavarovanje invedticij (ved
o njg v tocki 5.12). SID moratudi nenehno dediti razvoju svetovnih zavarovalniskih trendov. V
poslovnih usmeritvah je tudi namera SID, da se izuri in poglobi v drzave, kjer ima v smislu
poznavanja trgov, jezika, obi¢gjev in navad ter zlasti boljSe moznogti predvidevanja nadaljnjega
razvoja, izrazite prednosti (zlasti drzave bivse Jugoslavije).

Osnovni elementi poslovne politike SID v zvezi z zavarovanjem viaganj so zlasti skladnost s
sratekimi usmeritvami slovenskega gospodarstva, spremljanje rizicnosti na obstojecih trgih ter
hkratno ocenjevanje in presojanje moznosti odpiranja tistih novih trgov, ki bi lahko bili zanimivi
za dovensko gospodarstvo, prilagganje politike zavarovanja v posameznih drZzavah
(predvidenim) razmeram in izvajanje temu ustreznih ukrepov ter sodelovanje z vsemi ustanovami,
ingtitucijami in podjetji v Sloveniji in v tujini, ki lahko pripomorejo k doseganju ciljev SID.

% Znotrgj te tudi v okviru t. i. Pragkega kluba, v okviru katerega potekajo redna sretanja generanega sekretarja
Bernske unije z novo nagtdimi izvozno-kreditnimi agencijami, zlagti iz Srednjein VVzhodne Evrope.
®1\/ okviru OECD poteka pomemben mednarodni forum na podrogju financiranjain zavarovanjaizvoza.
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5.10 Trenutnapolitika SID do drZav bivse Jugodavije

V ¢etrtem poglavju so bili predstavljeni razlogi, napodiagi katerih lahko trdimo, da je invegtiranje
v drzavah nekdanje SFRJ % vedno tvegano, dejstvo pa je tudi, da bi bilo lahko slovensko
gospodarstvo nateh trgih bolj prisotno, zato se zdi razumljiva podpora drZzave podjetjem v obliki
zavarovanja investicij pri njihovem nastopanju nateh tveganih, atudi obetavnih trgih.

Trenutno lahko ustrezna slovenska podijetja pred vsemi nekomercialnimi riziki, ki jih SID ponuja
Sprogramom zavarovanja investicij v tujini, zavarujejo svoje nalozbe na Hrvaskem, v BiH in/ali v
Makedoniji (po natelu od primera do primera). Ce pa bi Zelela zavarovati svoje nalozbe (tudi) v
ZRJ (Srhiji in Crni gori), bi bilo zavarovalno kritje zaenkrat omejeno le na kritje rizika vojne in
civilnih nemirov ter katastrofnih rizikov. Zahtevki za zavarovanje drugih rizikov se lahko le
obdelujejo, medtem ko bo do sklenitve prvih polic predvidoma lahko priSo Sele ob podpisu
gporazuma o spodbujanju in zaXiti viaganj med vladama obeh drZzav. Naceloma bi se lahko pred
posameznimi riziki (z izjemo rizika vojne in civilnih nemirov ter katastrofnih rizikov) pri SID
dovenska podjetja zavarovala tudi pred sklenitvijo tega sporazuma, vendar le ob dani ustrezni
izjavi vlade ZRJ. V primeru investiranja v Crni gori se dodatno k temu zahteva S ustrezna izjava
vlade Crne gore o sprejemljivosti invedticije in njeni za&iti pred riziki.

5.11 Podatki o zavarovanju investicij v drZavah bivée SFRJ pri SID

Najprej bom navedel nekatere splodne ugotovitve, ki izhajajo iz raziskave, ki jo je med 191-imi
vecnacionalnimi podjetji leta 2001 opravila Mednarodna agencija za zavarovanje invedicij
(MIGA). Raziskava je pokazala, da se zaznavanje rizika pri neposrednih nalozbah razlikuje glede
na gospodarsko panogo, lokacijo mati¢nega podjetja, pa tudi glede na velikost samega podijetja
Tako zahodnoevropska podjetja najbolj izmed vseh rizikov skrbi rizik vojne in civilnih nemirov,
podjetja iz ZDA fizicna varnost zapodenih, oboja pa se ngmanj obremenjujejo z rizikom
razlastitve. Na splosno lahko na podlagi izsledkov raziskave ugotovim, da proizvodna podjetja
najbolj skrbi rizik vojne in civilnih nemirov, storitvena pa fizi¢navarnost zapodenih.

V splosnem s0 v velikih podjetjin (z vec zapodenimi) bolj zaskrbljeni zaradi rizikov kot v
majhnih (z manj zapodenimi). Raziskava je tudi pokazala, da podjetja, ki Z€lijo z neposrednimi
naloZzbami doseci boljS dostop do trga, najbolj skrbi fizicna varnost zepodenih, zatem vojna in
civilni nemiri. Podjetja, ki investirgjo prvenstveno z namenom zmanjSevanja stroskov pa ngjbol|
skrbi nepripravljenost oziroma nezmoznost izvajanja zakonov. Zelo zanimiva je tudi ugotovitev,
da kar dve tretjini respondentov ne zavarujeta svojih nalozb v tujini pred politi¢nimi riziki, med
tisimi, ki svoje nalozbe zavarujejo, pa jih kar 70 odstotkov to stori pri nacionalni agenciji.
Raziskava je Se pokazala, da se pred politicnimi riziki bolj kot storitvena zavarujejo proizvodna
podjetja

Mrak, Jakli¢ in Vesdinovic (Ah¢an et al., 2001, str. 150) ugotavljajo, da je skupen obseg

zavarovanja invedticij pred nekomercialnimi riziki, ki ga SID izvgja za drzavni racun, majhen, kar
je seveda presenetljivo, ¢e upostevam podatke o slovenskih naloZbah v drzavah nekdanje SFRJ, ki
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sem jih predstavil v prejSnjem poglavju. Povecevanje invedticijskih degjavnosti slovenskih podjetij
Vv tujini setorg ne odraza v nadaljevanju rasti zavarovan] (Internagradiva SID).

SID v prvih letih svojega delovanja ni zavarovala nobene investicije v tujino, do sklenitve prvih
zavarovalnih polic je prislo Sele leta 1995. SID ponuja storitev zavarovanja investicij v tujini pred
nekomercialnimi riziki v obliki, kakrdna je danes in je bila predstavljena, od leta 1998, ko je bila
prenovljena in posodobljena (Interna gradiva SID). Poleg novih pogojev za to zavarovanje je
tekrat pripravila tudi revizijo premijskega sistema in poslovne politike ter leta 2000 dodala tudi
splosne pogoje zavarovanja delnicarskih posojil.

Tabela5: Obseg zavarovanj investicij s strani SID

Maksimd ne zavarovalne vsote v 1000 USD.

1998 | 1999 | 2000
A. SID skupgj 4571 | 8254 | 5209
B. Skupgj "regija’ 3359 | 1.265 | 3.567
- Hrvaka 1.787 - -
-BiH 1572 | 1.265 | 3.567
- Makedonija -
- ZR Jugodavija

Vir: Ah¢an et al., 2001, str. 150.

VpraSamo e lahko, zaka] dovenska podjetja v vecjem obsegu ne zavarujejo svojih nalozb nateh
trgih. Upo&tevajoc izdedke raziskave, ki jo je izvedla MIGA in po katerih le ena tretjina podjetij
(od teh pa 70 odstotkov pri nacionalnih agencijah) zavaruje svoje naloZbe v tujini ter upodtevaod
podatke o Sevilu dovenskih podjetij, ki imajo neposredne nalozbe v drzavah bivse SFRJ, bi
nekaksno "pricakovano” tevilo podjetij, ki bi svoje storitve "morala’ zavarovati pri SID, bilo med
80 in 100. SID je v letu 2001 pred nekomercialnimi riziki zavarovala dve neposredni investiciji
dovenskih podijetij v tujini, eno v BiH in eno na Hrvaskem. 10. marca 2002 je imelo pri SID
sedem podjetij sklenjenih devet zavarovalnih polic za zavarovanje investicij v tujini (ngjvec v
BiH) pred nekomercialnimi tvegan;i.

Sicer s SID zelo intenzivno ukvarja z zavarovanjem nalozb, ki so vezane na obmocje
jugovzhodne Evrope. Tako so nazadnje pred kratkim zavarovali naloZbo slovenskega podjetja, Ki
je kupilo tovarno v Makedoniji, prav tako pa se z velikimi slovenskimi naloZbeniki — z naftnega,
trgovskega in financnega podrocja — pogovarjajo ter obdelujejo njihove zahtevke za zavarovanje
(Brezovnik, 2002, str. 10).

Mrak, Jakli¢ in Vesalinovi¢ (Ah¢an et a., 2001, gr. 150) navajajo &iri razloge razmeroma
maj hnega obsega zavarovan; investicij:

+  Podcenjevanje in/ali zavestno prevzemanje tvegan]. Slovenska podjetja o¢itno niso dovolj

seznanjena z riziki, katerim se izpostavljajo s podovanjem v teh drzavah in so hili
predstavljeni v ¢etrtem poglaviju, tista podjetja, ki se tveganj vendarle zavedagjo in jih tudi
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pravilno ocenjujejo, pa svojih investicij iz razli¢nih razlogov ne Zelijo zavarovati, temvec
tveganjaraje zavestno prevzemajo.

+  Nepripravljenogt investitorja, da SID kot zavarovatelju predloZi vse dokumente. Videli
smo, da je potrebno v zahtevku za zavarovanje do potankosti opisati investitorja in
invedticijski  projekt, zraven tega pa predloZiti tudi vso potrebno in zahtevano
dokumentacijo. Nekatera podjetja tega enostavno niso pripravljena ali ne moregjo soriti in
tako ne pride do sklenitve zavarovanja.

+  Nepoznavanje ingrumenta. Dejstvo je, da je obstoj storitve potreben, vsekakor pa ne
zadosten pogoj za hjeno izvajanje. Zavarovanje invedticij pred nekomercialnimi tveganji je
tako kot vsako drugo storitev potrebno trziti ter z navgjanjem znatilnosti in koristi skusati
spodbuditi vecje zanimanje za ta program. Poleg tega se na ta nacin skusa spremeniti tudi
miselne vzorce, ki zavarovanje investicij smatrajo za nepotrebno. Najvet pa je odvisno
ravno od samih kadrov v podjetjih in njihovega poznavanjate in drugih storitev SID.

+  Stroki zavarovanja. Veliko je odvisno tudi od velikosti podjetij, njihovih financnih
zmoznogti, vrednosti posameznih investicij, zraven tega pa tudi od odnosa tveganje :
stro&ek zavarovanja.

5.12 Mednarodna agencija za zavarovanj e invesicij

Slovenska podjetja lahko svoje invedticije v tujini pred nekomercialnimi riziki zavarujejo tudi pri
Mednarodni agenciji za zavarovanje investicij (MIGA)®, katere ¢lanica je tudi Slovenija Pri
agenciji se lahko zavarujgjo drZzavne agencije (za primer sozavarovanja in pozavarovanja) in
rezidenti drzav ¢lanic, ki bodo invegtirali v drzavi gogtiteljici (¢lanici), njen poglavitni cilj paje z
zavarovanjem investicij pred nekomercialnimi tveganji spodbujati neposredne tuje nalozbe (v
drZzave v razvoju).

MIGA je bila ustanovljena iz vet razlogov, med drugim tudi zato, ker posamezni programi
zavarovanja investicij pred nekomercialnimi tveganji niso ustrezali potrebam vlagateljev, poleg
tega pa je bila z njeno ustanovitvijo dana moznost drugim zavarovateljem za sozavarovanje
oziromapozavarovanje. V tem smislu MIGA tudi ne tekmuje z drugimi zavarovatelji.

Pomen agencije je e toliko vedji, ¢e upodtevamo izkusnje drzav, daje za privabljanje tujih nalozb
poleg pravne urgenosti nujno zlasti ¢lanstvo v pomembnih mednarodnih ingtitucijah, ki z
omogocanjem zavarovanja investicij zmanjSujejo nezaupanje tujih viagateljev. To je Setoliko bolj
pomembno, ¢e upodevamo, daje MIGA dfiliacija Svetovne banke in se torg) lahko za preprecitev
nastanka dolocenih vrst &kode (npr. omejitve prenosa) uporabijo primerni instrumenti. Poleg tega
bo drzava ¢lanica agencije glede na dejstvo, da je MIGA (trenutno) v lagti 155-ih drzav, dobro

62 angl. Multilateral Investment Guarantee Agency — dovenski prevod je povzet po Zakonu o dlanstvu republike
Sovenije v Mednarodni banki za obnovo in razvoj, Mednarodni finanéni korporaciji, Mednarodnem zdruZenju za
razvoj in Mednarodni agenciji za zavarovanjeinvesticij (Uradni list RS, &. 10/93).
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premislila, preden bo izvedla kakr&enkoli ukrep, ki bi imel Skodljive posedice za druge drZzave
¢lanice.

MIGA obicajno sklepa zavarovanja za obdobje do 15 let, podobno kot SID pa tudi do 20 let, v
kolikor to zahteva narava projekta. MIGA na podoben n&tin kot SID ponuja zavarovanja pred
&odami, ki bi nagtale zaradi omejevanja prenosa, razlagtitve, vojne in civilnih nemirov ter
razdrtja pogodbe. Zavarujejo se lahko lastniski delezi, delni¢arska posojila, garancije za posojila,
pogodbe o upravljanju in vodenju, tehnicna pomog, franSizne in licencne pogodbe. Investicije
morgjo biti nove, lahko se zavarujejo tudi invedticije, povezane z razsiritvijo, privatizacijo,
posodobitvijo ali financ¢nim prestrukturiranjem obstojecih projektov, prav tako se lahko zavarujejo
tudi prevzemi. Vse naloZbe morajo ustrezati tudi z vidikov, ki smo jih opisali Ze v poglavju o SID
(prispevek k razvoju, prenos tehnologije, spodbujanje izvoza, ekolodka in financna ustreznost
ipd.), pogoj pa je, da so v drZavi godtiteljici, ki je ¢lanica MIGA. Torg se lahko pri MIGA
zavarujejo tudi dovenske investicije na Hrvaskem, v BiH, Makedoniji, od 7. mgja 2002 pa tudi v
ZRJ, ki je tega dne postala 155. ¢lanica organizacije MIGA.

Investitorji v BiH se lahko pred politicnimi riziki v tej drzavi zavarujejo tudi pri Skladu Evropske
unije za zavarovanje invedticij, ki sta ga leta 1997 ustanovili EU in MIGA (ta upravlja z njim) z
namenom, da se z zavarovanjem spodbudi pritok neposrednih nalozb v BiH. Tuji vlagatelji se
lahko pri tg ustanovi zavarujejo pred riziki razlagtitve, vojne in civilnih nemirov, omejevanja
prenosa in odklonitve pravnega varstva. Merila ustreznogti investicije so enaka kot pri MIGA,
prednost imgo invedticije manjSega in srednjega obsega. Vlagatelji so lahko praviloma le
rezidenti drzav ¢lanic EU, poleg teh pa izjemoma tudi vlagatelji iz posameznih drzav Vzhodne
Evrope. MoZno jetudi so- in pozavarovanje z drugimi javnimi in zasebnimi zavarovatelji.

5.13 Zasebni zavarovatélji

Slovenski vlagatelji lahko svoje nalozbe v tujini zavarujejo tudi pri tujih zasebnih zavarovateljih
investicij pred nekomercialnimi riziki, ki sicer zelo poudarjgjo prilagganje potrebam strank in
svojo hitro odzivnost. Vendar zavarovanje ne poteka naracun drzave, njihova ponudba (riziki, Ki
s0 lahko zavarovani) pajerazlicna- véasih pomanjkljiva glede na ponudbo drugih zavarovateljev,
velikokrat pav Z€lji po pridobivanju strank zavarujejo tudi rizike, ki jih nacionalne agencije ne.

Zasebni zavarovatdlji invedticij ne presojgjo po vseh merilih, ki jih pri svojem odloc¢anju
uporabljgjo nacionalne agencije. Zavarujejo se lahko tudi obgtojece invedticije (ne glede na
njihovo pojavno obliko), lokacija invedicije in nacionalnost zavarovanca nista omeujoca
degavnika, zasebni zavarovatel] pa invedticije — razen za potrebe dolocitve rizika — tudi ne bo
presojal z ekonomskega, druzbenega in ekoloskega vidika (Kungti¢, 1999, str. 86).

Veliko je odvisno od zmoznogti in pripravljenosti samega pozavarovalnega trga, ki zasebnim
zavarovateljem omogoca delitev tvegan] ter povecevanje kapacitet. Ameriski AIG na primer
ponuja poleg zavarovanja pred politicnimi riziki tudi zavarovanje pred rizikom ugrabitve in
izsiljevanja zapodenih v tujini. Zasebni zavarovatelj SRI zavaruje invedtitorje pred financnimi
izgubami zaradi razlagtitve, vojne, politicnega nasilja, trgovinskih omejitev, ki onemogocajo
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poslovanje v drzavi goditeljici ipd. Za razliko od SID in MIGA pa SRI zavaruje tako nove
investicije kot izrecno in brez pogojevanja tudi Ze obstojece, zavarovanje pa je mozno v vseh
panogah oziroma dgjavnogtin. SRI sodeluje (po- in sozavarovanje) z drugimi izvozno-kreditnimi
agencijami in tudi z MIGA. SRI krije do 100 odstotkov vrednosti investicije ali posojila, lahko se
zavarujejo tudi "neobicgni” riziki, poleg tega nudi zavarovanje do 15 let, za zavarovanje palahko
zaprosijo — poleg drugih — vetnacionalna podjetja od vsepovsod — Evrope, ZDA, Azije itd.
Zavarujejo se lahko tudi samo posamezni riziki (ne nujno v paketu).

5.14 Korigi od zavarovanja investicij

Slovenski viagatelji, ki svoje nalozbe (ali delni¢arska posojila) v drzavah nekdanje SFRJ (oziroma
tujini nasploh) pri SID zavarujgjo pred nekomercialnimi tvegan;ji, imajo od tega Sevilne koridti:

+ SID jim na podlagi zavarovane police povrne nastalo skodo iz naslova zavarovanja (do
viSine zavarovalnegakritja).

+ Deezni so neposredne pomodi in posredovanja SID pri zepletih in sporih z drzavo
gogtiteljico investicije. To paje glede nato, dazavarovanje investicij pred nekomercialnimi
riziki poteka na drzavni racun, zelo koristno in dobrodoSlo, sg je zavarovanec v drZavi
godtiteljici venomer v podregjenem poloZaju glede na njeno suverenos. Poleg tega je
dovenskemu vlagatelju s tem, ko SID prevzame del rizikov zunaj njegovega vplivnega
obmocja, olgsano vsopanje na trge drzav nekdanje SFRJ, % posebg zato, ker je
zavarovalna polica dolgorocna zaveza SID za zavarovanje ne glede na morebitne politicne
in ostale soremembe okolisCin v posamezni tuji drzavi.

+  Vlagatelj ima na podlagi zavarovanja moznost ugodnega financiranja svoje invedticije. Za
financiranje invedticij v tujini lahko podjetja zaprosijo pod pogojem, da imajo izdano
obljubo za zavarovanje ali sklenjeno zavarovalno polico za zavarovanje invedticij, pri
¢emer SID financirado 100 odstotkov nameravane investicije v tujini, krediti po programu
financiranja v tuji valuti tujih kupcev, invegticij v tujini in priprave naizvoz, paso odobreni
v evrih. Slovenske banke, ki financirgjo investicije v tujini, pa se lahko pri SID tudi
refinancirgjo na podlagi zavarovalne police za zavarovanje pred nekomercialnimi tveganji
zadane kredite v zvezi z vlaganji. Poleg tega podjetja praviloma laZje najamejo kredite tudi
zaradi prenosa pravic iz zavarovalnih polic na poslovne banke, ki ga omogoca zavarovanje
investicij.

+ SID je v pogopku sklepanja zavarovalne police za zavarovanje investicije aktivno
vklju¢enav ocenitev rizikov ter svetuje pri ukrepih zanjihovo zmanjSanje in ublaZitev.

5.15 Prihodnost

Strategija razvoja sitema zavarovanja in financiranja izvoza v Sloveniji, ki jo je sprejela viada
leta 1999, med drugim predvideva popolno prilagoditev sovenskega sistema zavarovanja in
financiranja izvoza pravilom EU, udtrezno rast obsega in kvalitete obstojecin storitev SID in
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uvajanje novih. Predviden je tudi postopen umik drZzave s podrocja zavarovanja marketabilnih
rizikov (to je rizikov, ki se na splodno lahko zavarujejo na zasebnem (po)zavarovalnem trgu), Ki
bodo na ta nacin dejansko presdli v domeno zasebnega sektorja oziroma se bo ustanovila posebna
specializirana kreditna zavarovalnica, ki bo skupgj z izbranimi partnerji Sirila obseg svojega
poslovanja ter razvijala soritve, ki bodo dovenskim podjetjem pri nastopanju na tujih trgih
zagotavljale gospodarsko varnod.

Predvidena je tudi postopna privatizacija SID (v prvi fazi bo priSlo do odprodaje doloc¢enega dela
delnic, ki jih ima v lagti drzava, domagim kljucnim partnerjem, predvsem zavarovalnicam,
bankam in ingitucionalnim invegtitorjem), poleg tega pa je v pripravi tudi nov zakon o
zavarovanju in financiranju mednarodnih gospodarskih poslov, ki bo nadomestil sedanji zakon o
SID, obenem pa bo na podlagi tega zakona sklenjen tudi dogovor med vlado in SID o izvgjanju
gtoritev zavarovanjav imenu in zaracun drzave (Interna gradiva SID).

6 SKLEP

Neposredne investicije poleg prenosa kapitala pomenijo tudi prenos tehnologije in dolocenih
znanj, postopkov in metod ter so med vsemi n&ini in oblikami mednarodnega poslovanja najbol
kvalificirane, pomembne in dinami¢ne. Na &evilne in razlicne nacine jih spodbujgjo tako drzave
gogtiteljice kot tudi drzave, od koder investicije prihajgjo, sg koristi prinaSajo obojim.

Vendar pa se vlagatelji pri neposrednem investiranju v drugih drZzavah soocagjo tudi s tveganji, Ki
S0 zungj njihovega vplivnega obmocja in so bolj ai manj izrazita. Eden od natinov spodbujanja
neposrednih nalozb je stega vidikatudi zavarovanje investicij pred temi tvegan;i.

Na podlagi primerjave razpolozljivih podatkov o zavarovanju slovenskih invegticij v drZzavah
nekdanje Jugosavije pred nekomercialnimi riziki in podatkov o naloZbeni aktivnosti slovenskih
podjetij v teh drZzavah sem sicer ugotovil, da naraXanju &evila oziroma obsega slovenskih
(neposrednih) nalozb v te drzave ne dedi nara&anje obsega zavarovanja investicij oziroma Sevila
podjetij, ki svoje naloZzbe v teh drzavah zavarujejo pred nekomercianimi riziki, vendar je storitev,
ki jo v Sloveniji izvagja Slovenska izvozna druzba v svojem imenu in za racun drzave edinstvena
iz vec razlogov.

Najpreg gre za neposredno pomoé drzave, ki skusa na ta nacin prepreciti prenaSanje rizikov iz
gospodarskega, politicnega in financnega okolja drzav bivse Jugodavije v svojo sredino, vendar
je odlocitev za zavarovanje seveda v rokah podjetij. Ta pa velikokrat te storitve ne poznajo
(dovolj dobro), setvegan] v ostalih drzavah nekdanje Jugoslavije ne zavedajo, jih podcenjujejo ali
pajih zavestno prevzemajo.

Sto soritvijo Zeli drzava (oziroma SID za njen racun) tudi spodbuditi internacionalizacijo podjetij
v obliki neposrednih invedticij v tujini. S tem, ko omogoca zavarovanje pred nekomercialnimi
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riziki, dejansko razbremenjuje podjetja, ki bi sicer morala veliko sredstev in napora vloZiti v
obvladovanje tvegan;, ki S0 zungj njihovega vplivhega obmogja tako glede preprecevanja kot tudi
glede obvladovanja, s ¢cimer jim omogoca, da se bolj posvetijo sami nalozbi in njeni uspeSnosti.
Korigti od neposrednih naloZzb imajo namrec vse udeleZzene strani — podjetja, potrodniki, nasa
drZzavain drZzave godtiteljice.

Ne glede na motive, ki jih imgjo podjetja pri odlocanju za investiranje v tujini, se od drzave
pricakuje dolo¢ena pomo¢. Brzkone je potrebna paleta storitev — med njimi tudi zavarovanje.
Torg gre pri tgf storitvi drzave tudi za enega od odgovorov na vprasanje o odnosu med drZzavo in
zasebnim sektorjem. Vsekakor se smatra, da je neposredna pomo¢ drzave v teg obliki z vidika
za&ite vlagateljev — zavarovancev, v primeru spora med njimi in drzavo godtiteljico naloZbe,
koristnain potrebna.

Kakor so dovenske neposredne invedticije v ogtalih drzavah nekdanje Jugosavije odraz gpoznanj
0 nujnogti izhodne internacionalizecije, tako je zavarovanje teh vlaganj odraz ingitucionalne
podpore drZzave. Ta podpora pa je Se posebg pomembna za tista (mala in srednja) podjetja, Ki
sama najbrZ ne morejo nositi vseh bremen, ki spremljgjo naloZbeno poslovanje v tujini in o zato
tudi bolj ranljiva.



LITERATURA

10.

11

12.

13.

14.

Ah¢an Ales et a.: Slovenska podjetja na trgih nekdanje Jugoslavije. Ljubljana : Casnik
Finance, 2001. 470 gir.

Babi¢ Ante, Pufnik Andrgja, Stu¢ka Tihomir: Teorijai stvarnost inozemnih izravnih ulaganja
U svijetu i u tranzicijskim zemljama s posebnim osvrtom na Hrvatsku. Zagreb : Hrvatska
narodna banka, 2001. 24 dir.

Brezovnik Alenka: Dvosmerna vozovnicazajug. Dnevnik, Ljubljana, 28.11.2001, gtr. 9.

Brezovnik Alenka: Prve neplacane terjatve. Dnevnik, Ljubljana, 03.05.2002, str. 10.

Buckley Adrian: International Investment : Value Creation and Appraisal — A Real Options
Approach. Copenhagen : Copenhagen Business School Press, 1998. 321 dir.

Dimovski Vlado, Volari¢ Jasmina: Trg zavarovan] v Sloveniji (1). Bancni vestnik, Ljubljana,
49 (2000), 7-8, str. 10-12.

European Union Investment Guarantee Trust Fund for Bosnia and Herzegovina.
[URL: http://www.miga.org/screens/pubs/guides/eurunion.htm], 18.03.2002.

Falatov Peter: Placila v mednarodnem poslovanju : plcilna tveganja, inkaso posel, menica,
¢ek. Ljubljana: Ekonomska fakulteta, 1999. 204 dr.

Flis Slavko: Zbrani spisi 0 zavarovanju — knjiga 4 : oris dr. Boncljeve teorije zavarovanja.
Ljubljana: Slovensko zavarovalno zdruzenje, Gl Z, 1999. 606 str.

Gospodarska zbornica Slovenije: ABC mednarodnega poslovanjav Sloveniji.
[URL: http://www.gzs.si/si_nov/panorama/predpisi-pravnalabe. htm#6], 03.05.2002b.

Haufler Virginiaa Dangerous commerce : insurance and the management of international risk.
Ithaca: Cornell University Press, 1997. 205 dir.

Hill W. L. Charles. International Business : competing in the global marketplace. Boston :
Irwin/McGraw-Hill, 2001. 692 str.

Holt H. David: International Management : text and cases. Fort Worth : The Dryden Press,
1998. 844 dir.

Hrastelj Tone: Mednarodno poslovanje. Ljubljana: Gospodarski vestnik, 1990. 422 dir.



15. Hrastelj Tone: Podjetniski izzivi mednarodnega poslovanja. Ljubljana : Gospodarski vestnik,
1995. 514 dir.

16. Jus Miran: Financiranje izvozain zavarovanje izvoznih kreditov — Slovenska izvozna druzba,
druzba za zavarovanje in financiranje izvoza Slovenije, d.d. Ljubljana : pravila in akti.
Ljubljana: Amalietti, 1992. 95 dir.

17. Kumar Andrej: Mednarodna Ekonomika. Ljubljana: Ekonomska fakulteta, 1999. 258 dir.

18. Kungti¢ Peter: Zavarovanje invedticij v tujini. Magistrsko delo. Maribor : Ekonomsko-
poslovna fakulteta, 1999. 143 dir.

19. Miller D. Kent: A Framework for Integrated Risk Management in International Business.
Journal of International Business Studies, 23 (1992), 2, str. 311-331.

20. More Matgj: Zakon o deviznem poslovanju in vsi podzakonski predpisi s komentarjem. Lesce
: Oziris, 1999. 474 gir.

21. Mrak Mojmir: Platilnobilan¢ni vidiki gospodarskega sodelovanja Slovenije z drzavami
nekdanje SFRJ: pregled stanjain perspektive. Interna gradiva SID. Ljubljana, 2001.

22. Multilateral Investment Guarantee Agency: Foreign investment survey. Washington DC,
2002. 32 &tr., 17 pril.

23. Mursec Zlatko, Madi¢ Sonja: 1zvozno tveganje pod nadzorom. Ljubljana : GospodarsKi
vestnik, 1997. 231 dir.

24. Pugel A. Thomas, Lindert H. Peter: International Economics. Bogton : Irwin/M cGraw-Hill,
2000. 709 gtr.

25. Puhari¢ Kredo, Pivka Hilda Marija: Mednarodno gospodarsko pravo. Ljubljana: CZ Uradni
list, 1999. 365 gir.

26. Ries John: Political Analysisand Strategy.
[URL: http://pacific.commerce.ubc.caljohr/crisk.htm], 15.03.2002.

27. Senjur Marjan: Gospodarska rast in razvojna ekonomika. Ljubljana : Ekonomska fakulteta,
1993. 537 dir.

28. Siekloca Marko: Neposredna tuja viaganja — vzroki in podedice. Bancni vestnik, Ljubljana,
47 (1998), 6, str. 31-33.

47



29. Svetlicic Andrg: Anadiza vpradalnika glede sporazumov o spodbujanju in zaXiti nalozb.
Ljubljana. Ministrstvo za gospodarstvo.
[URL: http://www.gov.si/mg/datoteke/peot/smpz/analiza.pdf], 18.03.2002.

30. Svetli¢ic Andrej: Sporazumi o spodbujanju in za&iti nalozb v tujini. Glas gospodarstva,
Ljubljana, 2001, junij, str. 46-48.

31. Svetlicic Marjan, Rojec Matija, Trtnik Andrga Strategija pospeSevanja slovenskih
neposrednih investicij v tujino. Ljubljana: Center zamednarodne odnose, FDV, 1999. 21 str.

32. Tratnik Matjaz: Mednarodno gospodarsko pravo. Maribor : Pravna fakulteta, 1999. 433 dir.

33. Trtnik Andrgja: Internacionalizacija sovenskih podjetij z neposrednimi naloZzbami v tujino.
Magistrsko delo. Ljubljana: Ekonomska fakulteta, 1999. 113 str., 30 pril.

34. United Nations - UNCTAD: Home country measures. UNCTAD series on issues in
international investment agreements. New Y ork, Geneve, 2001. 93 gtr. [unctad/ite/iit/24].

VIRI

1. Gospodarska zbornica Slovenije: Pakt stabilnodti.

[URL: http://www.gzs.si/si_nov/pakt_stabilnogti/indexfr.htm], 18.03.2002.

2. Gospodarski izzivi: Slovenska vlaganja v drZzave nekdanje Jugodavije. Televizijska oddaja,
TV SLO 1, 18.02.2002.

3. Internagradiva Ministrstva za gospodarstvo.
4. Internagradiva Slovenske izvozne druzbe d.d., Ljubljana.

5. International Centre for Settlement of Investent Disputes.
[URL: http://www.worldbank.org/icsid], 18.03.2002.

6. Minigrstvo zafinance: Obrazec zaregistracijo neposredne nalozbe rezidenta v tujini.
[URL: http://www.gov.si:80/mf/dlov/fin_sist/nalozbe.htm], 18.03.2002.

7. Multilateral Agreement on investment — Documentation from Negotiations.
[URL: http://www1.o0ecd.org/daf/mai/], 18.03.2002.

8. Multilateral Investment Guarantee Agency. [URL: http://www.miga.org], 18.03.2002.



10.

11

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

Neposredne nalozbe 1994 — 1999. L jubljana: Banka Slovenije, 2000, 86 dir.
Neposredne nalozbe 1996 — 2000. Ljubljana: Banka Slovenije, 2001, 98 dir.
Savezni zakon o stranim ulaganjima (Sluzbeni lisgt SRJ, br. 3/2002).

Sklep Banke Slovenije o razvrditvi aktivnih bilancnih in zungbilanénih postavk bank in
hranilnic (Uradni list RS, &. 24/2).

Slovenskaizvoznadruzba. [URL: http://mww.sid.si], 18.05.2002.

Slovenska izvozna druzba: Splosni pogoji zavarovanja delnicarskih posojil (INVEST-POS-
1/2000).

Slovenskaizvozna druzba: Splosni pogoji zavarovanja vliaganj (INVEST-1/98).

Sovereign Risk Insurance Ltd. [URL.: http://www.sovereignbermuda.com], 18.03.2002.

Ustav Republike Hrvatske — prociséeni tekst (Narodne novine RH, br. 41/2001).

Zakon o ¢lanstvu Republike Slovenije v Mednarodni banki za obnovo in razvoj, Mednarodni
finan¢ni  korporaciji, Mednarodnem zdruzenju za razvoj in Mednarodni agenciji za
zavarovanje invedticij (Uradni list RS, &. 10/93).

Zakon o deviznem podlovanju (Uradni list RS, &. 23/99).

Zakon o druzbi za zavarovanje in financiranje izvoza Slovenije (Uradni list RS, &. 32/92).

Zakon o ratifikaciji Sporazuma med Republiko Slovenijo in Bosno in Hercegovino o
vzajemnem spodbujanju in zaXiti nalozb (Uradni list RS, &. 90/1).

Zakon o ratifikaciji Sporazuma med Vlado Republike Slovenije in Vlado Republike Hrvaske
o spodbujanju in vzajemni za&Kiti investicij (Uradni list RS, &. 57/0).

Zakon o raifikaciji Sporazuma med Republiko Slovenijo in Republiko Makedonijo o
vzajemni zasiti in spodbujanju investicij (Uradni list RS, &. 27/99).

24. Zakon o spremembah in dopolnitvah zakona o druzbi za zavarovanje in financiranje izvoza

25.

Slovenije (Uradni lig RS, &. 37/95, 34/96, 31/97 in 99/99).

Zakon o stranim ulaganjima Federacije BiH (Sluzbene novine Federacije BiH, broj 61/01).

49



~PRILOGA ~



PRILOGA 1: TABELE

Tabela 1: Slovenske neposredne nalozbe v dr Zavah nekdanje SFRJI% v letih 1994 — 2000

Sanje konec letav milijonih USD.

1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
Hrvaika 1930 | 2285 | 2362 | 2424 | 317,7 | 2921 | 357,7
- ddez v regiji 76,7 715| 760| 780| 789| 746| 698
- ddez v vsehizhodnih n. n. 54,5 46,6 51,4 52,8 52,2 48,3 451
M akedonija 159 | 21,2 229 193| 249| 391| 661
- ddez v regiji 6,3 6,6 7,4 6,2 6,2 10,0 12,9
- ddez v vsehizhodnih n. n. 45 43 50 4,2 41 6,5 8,3
BiH 14,8 16,1 174 196 | 252 39| 619
- ddez v regiji 59 50 56 6,3 6,3 81 12,1
- ddez v vsehizhodnih n. n. 4,2 33 38 4,3 41 53 78
ZRJ 279 | 540 344| 205| 348| 284| 266
- ddez v regiji 111 16,9 111 9,5 8,6 7,3 5,2
- ddez v vsehizhodnih n. n. 79 11,0 75 6,4 57 4,7 34
Skupaj n. n. v obravnavanih drZavah 2516 | 3198 | 3109 | 3108 | 4026 | 391,5| 5123
- deéez regijev vseh izhodnih n. n. (71,1 | (653) | (67,7) | (67,7) | (66,2) | (64,7) | (64,5)
SKkupaj vseizhodnen. n. 3540 | 4899 | 4595 | 4594 | 6083 | 6050 | 794,0

Vir: Neposredne naloZzbe 1994 — 1999, str. 48; Neposredne nal oZbe 1996 — 2000, str. 55; lastni izracuni.

Opombe:

- Ddéez v regiji — ddeZ vrednosti slovenskih izhodnih neposrednih naloZb v posamezni drZavi v
vrednosti vseh slovenskih izhodnih neposrednih nalozb v obravnavanih drZzavah nekdanje SFRJ.

- Ddez v vsehizhodnih n. n. —ddeZ vrednosti slovenskih izhodnih neposrednih nal ozb v posamezni
drzavi v vrednosti vseh slovenskih izhodnih neposrednih nal ozb.

- DdézZregijev vsehizhodnih n. n. —deez vrednogti dovenskih izhodnih neposrednih naloZb v vseh
drzavah nekdanje SFRJ skupgj v vrednosti vseh slovenskih izhodnih neposrednih nal ozb.

- n.n. —neposredne nalozbe

%3 v publikaciji Banke Slovenije Neposredne nal ozbe 1996 — 2000 neposredne naozbe skladno s priporcili MDS in
OECD zgjemgjo tiste ndazbe, ki jih spremljacilj dolgoroéne povezave med neposrednim investitorjem in povezanim
podjetjem ter znaten vpliv invegtitorja na upravijanje povezanega podjetja, isto pa veja tudi za podjetja, ki niso
samostojne pravne asebe (npr. podruznice) (Neposredne nal ozbe 1996 — 2000, str. 95). Tako oprede jene neposredne
naozbe vsebujejo lastnidki kapitd in reinvestirane dobicke, terjatve do povezanih oseb v tujini in obveznogti do
povezanih oseb v tujini. Podatki za drzave nekdanje SFRJ ne vkljucujgo neposrednih naloZzb dovenskih
gospodinjstev, ravno tako niso vkljuceni podatki o imetjih rezidentov na ozemlju nadednic nekdanje SFRJ, ki so
predmet pogajanj 0 sukcediji, odvzetem premoZenju na teh ozemljih ter ddu premoZenja, ki je bilo v procesu
lastninskega preoblikovanja preneseno iz pravnih oseb na drzavo (Neposredne nal ozbe 1996 — 2000, str. 96).



Tabela 2: Slovenske neposredne nalozbe v dr Zave nekdanj e Jugoslavije™ po strukturi

Stanje konec letav milijonih USD.

Leto HR BiH ZRJ MAK Regija | Skupaj
Skupgj n. n. 357,7 61,9 26,6 66,1 512,3 794,0

2000 - lastniki kapital 187,1 20,0 224 40,3 269,8 466,2
- terjatve 179,2 438 43 274 2546 4894
- obveznosti 85 20 0,1 16 12,2 161,6
SKupgj n. n. 292,1 319 284 39,1 391,5 605,0

1999 L~ lastniki kapital 1559 15,0 253 133 209,5 359,6
- terjatve 139,1 174 31 27,0 186,6 402,4
- obveznosti 28 04 0,0 12 45 156,9

Vir: Neposredne naloZbe 1996 — 2000, str. 59; lastni izraguni.

Opombe:
- n.n.—neposredne nalozbe
- HR-—Hrvaska

- BiH-Bosnain Hercegovina

- ZRJ-Zveznarepublika Jugoslavija

- MAK —Makedonija

- Regija—drZave nekdanje SFRJ skupgj

% Podatki za drzave nekdanje SFRJ ne vkljucujgio neposrednih nalozb sovenskih gospodinjstev, ravno tako niso
vkljuceni podatki o imetjih rezidentov na ozemlju nadednic nekdanje SFRJ, ki so predmet pogajanj o sukcesiji,
odvzetem premozenju nateh ozemljih ter delu premozZenja, ki je bilo v procesu lastninskega preoblikovanja preneseno
iz pravnih oseb na drZzavo (Neposredne na ozbe 1996 — 2000, str. 96).



Tabela 3: Slovenske portfelj ske nalozbe v drzavah nekdanje Jugosiavije® v letih 1994 - 2000

Sanje konec letav milijonih USD.

1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
Hrvaska 23 41 4,6 438 55 44 3,0
- ddez v regiji 451 | 683 | 719 762| 775| 746| 652
- ddez v vsehizhodnih p. n. 15,3 24,0 29,1 30,8 21,0 13,6 8,3
Bosnain Hercegovina 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,3
- ddez v regiji 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 17 6,5
- ddez v vsehizhodnih p. n. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,8
ZR Jugodavija 28 1,9 18 15 1,6 14 1,3
- ddez v regiji 549 3L7| 281| 238| 225| 237| 283
- ddez v vsehizhodnih p. n. 18,7 11,1 11,4 9,6 6,1 4,3 3,6
Skupaj p. n. v obravnavanih drZavah 51 6,0 6,4 6,3 7,1 59 4,6
- ddez regijev vsehizhodnih p. n. (340) | (351) | (405 | (404) | (271) | (182 | (12,7
SKkupaj vseizhodnep. n. 15,0 17,1 15,8 15,6 26,2 324 36,3

Vir: Neposredne naloZzbe 1994 — 1999, str. 52; Neposredne nal oZbe 1996 — 2000, str. 65; lastni izracuni.

Opombe:

- Makedonija v tabdi ni prikazana, s so slovenske portfdjske naloZbe v tg drZzavi po podatkih
Banke Slovenije v vsem prou¢evanem obdobju bile manjSe od 500 tiso¢ USD, ¢emur v tabeli
ustreza vrednost 0,0.

- Ddez v regiji — ddez vrednosti dovenskih izhodnih portfejskih naloZb v posamezni drzavi v
vrednosti vseh slovenskih izhodnih portfdjskih naloZb v obravnavanih drZzavah nekdanje SFRJ.

- Ddez v vsehizhodnih p. n. — ddez vrednosti slovenskih izhodnih portfejskih nalozb v posamezni
drZavi v vrednosti vseh slovenskih izhodnih portfeljskih nalozb.

- Ddéezregijev vsenizhodnih p. n. — delez vrednosti dovenskih izhodnih portfeljskih nalozb v vseh
drZavah nekdanje SFRJ skupgj v vrednosti vseh slovenskih izhodnih portfejskih nal ozb.

- p. n.—portfeljske naloZbe

% Nalazbe v dol Znige vrednostne papirje niso prikazane (Neposredne nal ozbe 1996 — 2000, str. 97).



Tabela 4. Slovenske neposredne nalozbe v tujini (v prvem kolenu) leta 2000 po vr i

Stevilo konec leta, v poSevnem tisku so podani odstatki.

Nove | Obstojece | Ogale | Skupgj

HrvaXka 163 94 349 606
- ddez v regiji 533 57,0 79,5 66,6
- ddez v vsehizhodnih n. n. 324 29,8 754 47,3
BiH &4 A 32 150
- ddez v regiji 275 20,6 7,3 16,5
- ddez v vsehizhodnih n. n. 16,7 10,8 6,9 11,7
Makedonija 35 20 8 63
- ddez v regiji 11,4 12,1 11,4 6,9
- ddez v vsehizhodnih n. n. 7,0 6,3 10,8 49
ZRJ 24 17 50 91
- ddez v regiji 78 10,3 18 10,0
- ddez v vsehizhodnih n. n. 48 54 1,7 7,1
Obravnavane dr Zave skupaj 306 165 439 910
- ddez v vsehizhodnih n. n. 60,8 52,4 94,8 71,0
NE-regija 197 150 24 371
- ddez v vsehizhodnih n. n. 39,2 47,6 52 29,0
SKkupaj vseizhodnen. n. 503 315 463 1281

100,0 100,0 100,0 100,0

Vir: Neposredne naloZbe 1996 — 2000, str. 64; lastni izraduni.

Opombe:

Nove nalaZbe so naloZbe rezidentov v tujini, kjer so rezidenti ustanovitdlji oziroma soustanovitelji
podjetja

Obstojece nal ozbe so naloZbe slovenskih rezidentov v tujini, kjer rezidenti niso ustanovitdji.
Ostale nalozbe so nalaZzbe v nepremic¢nine podruznice izvenbilantne naloZzbe ai naloZzbe v
podietja v stetaju.

Ddez v regiji — delez &evila dovenskih izhodnih neposrednih nal ozb v posamezni drZavi v &evilu
vseh slovenskih izhodnih neposrednih naloZb v obravnavanih drzavah nekdanje SFRJ.

Ddez v vseh izhodnih n. n. — delez &evila slovenskih izhodnih neposrednih naloZb v posamezni
drzavi v &evilu vseh slovenskih izhodnih neposrednih nal ozb.

NE-regija so vse drZave razen obravnavnih drZav nekdanje SFRJ.

Nn. n. —neposredne nal ozbe.



Tabela 5: Slovenske neposredne naloZbe v posamezni drZzavi oziroma na posameznem
obmodju po vrgi konec leta 2000

Podatki v odstotkih.

Nove | Obgsgefe | Ogale | Skupg
HrvaXka 26,9 155 57,6 100,0
BiH 56,0 22,7 21,3 100,0
M akedonija 55,6 31,7 12,7 100,0
ZRJ 26,4 18,7 54,9 100,0
Obravnavane dr Zave skupaj 33,6 18,1 48,2 100,0
NE-regija 531 404 6,5 100,0
Vseizhodne neposr edne nalozbe 39,3 24,6 36,1 100,0

Vir: Neposredne naloZzbe 1996 — 2000, str. 64; lastni izraduni.

Opomba:
- NE-regijaso vse drZave razen obravnavnih drZzav nekdanje SFRJ.



PRILOGA 2: USTREZNE INVESTICIJE

V zvezi z invedticijami v obliki kapitalskih delezev v tujini je mozno zavarovati zlasti:

kapitalske deleze (vplatane v denarju, stvareh ai pravicah) v gospodarskih druzbah ne
glede na njihovo pravno obliko ali pri drugih tujih pravnih osebah v drZzavah gogtiteljicah
invedticij;

pravice do sodelovanja pri delitvi dobickov ali likvidacijske mase pri skupnih vlaganjih v
drZavah godtiteljicah invedticij;

lastniske pravice pri premoZenju poslovnih enot v tujini;

denarna sredstva, vloZena v financne ingitucije v tujini na ime podijetij, drugih pravnih
oseb ai poslovnih enot v tujini;

posojila, ki jih dajejo vlagatelji tujim podjetjem, v katera vliagajo;

garancije in druge oblike raznih jamstev, ki jih za dolgove tujih podjetij, v katera vlagajo,
priskrbijo vlagatelji.

V zvezi z nekapitalskimi neposrednimi investicijami v tujini, kjer je odplatilo bistveno odvisno od
proizvodnje, prinodkaali dobicka investicijskega projekta, je mozno zavarovati:

placila vlagateljem za njihove prigpevke k investicijskim projektom, ko so njihova platila
bistveno odvisna od delezev proizvodnje investicijskih projektov, vklju¢no s pravicami
vlagateljev, da odkupijo te deleze po vnaprej dogovorjenih cenah ai cenah, ki se dolocijo
na podlagi dogovorjenih formul;

placila vlagateljem za njihove prigpevke k investicijskim projektom, ko so njihova platila
bistveno odvisna od dohodkov ali dobickov investicijskih projektov;

placila vlagateljem pri pogodbah o upravljanju, kjer viagatelji prevzemajo odgovornost za
upravljanje investicijskih projektov ali za pomemben del njihovega poslovanja, ko so
njihova placila bistveno odvisna od proizvodnje, dohodkov ai dobickov investicijskih
projektov;

placila dajalcem franSize, ki dajejo v paketu sredstva, kot so blagovne znamke, znanje in
pomoc pri upravljanju, kjer so njihova placila bistveno odvisna od proizvodnje, dohodkov
ali dobickov investicijskih projektov;

platila dgjalcem licenc pri tehnologiji, kjer so njihova platila bisveno odvisna od
proizvodnje, dohodkov ai dobickov invedticijskih projektov, ali kadar so licenéne
pogodbe povezane s kako drugo naloZzbo dajalcev licenc v invedticijski projekt, ki je
primerna za zavarovanje,

platila izvagjalcem ali dobaviteljem, ko so ti odgovorni za vzpostavitev celotne
proizvodnje ali soritvene enote v drzavi gogtiteljici investicije in kjer so njihova placila
bistveno odvisna od proizvodnje, dohodkov ali dobickov investicijskih projektov, ali kjer
ti prevzemajo odgovornost za poslovanje investicijskih projektov po dolo¢enih standardih
ucinkovitosti;

platila zakupnine, ko so ta platila bistveno odvisna od proizvodnje, dohodkov ali
dobickov investicijskih projektov, pri katerih se daje kapitalne dobrine v leasing;



- plilaizvgalcem pri pogodbah o opravljanju vnapre) dolocenega obsega storitev za javni
sektor, na primer za vzdrzevanje infrastrukturnih objektov, popravila, zbiranje placil in
podobno;

- garancije in druge oblike raznih jamstev, ki jih dgjo vliagatelji za tuja podjetja v eni od
zgornjih oblik nekapitalskih neposrednih nalozb.

Prav tako so0 za zavarovanje pred nekomercialnimi tveganji ustrezna posojila bank projektnemu
podjetju oziroma posojila delnicarjev in sponzorjev, pri ¢emer morgjo biti posojila vezana za ¢as
od treh let dalje. Zavarovati je mozno zatetni kapital vkljucno z vsemi zaduzki, tako
repatriiranimi kot tudi ponovno investiranimi v lokalno projektno podjetje v obliki rezerv al
povecanja kapitala. Dodatni vioZek kapitala v Ze obstojece podjetje se Seje za novo investicijo,
vkljuéno s prispevkom v obliki reinvestiranih zasluzkov usmerjenih v novo poslovanje ali v
razSiritev obstojecega poslovanja, ob pogoju, da je namen kapitalskega vlozka razvoj tujega trga
in pomeni krepitev meddrZavnih gospodarskih odnosov.

VIR: Internagradiva Slovenske izvozne druzbe.



PRILOGA 3. TEMELJNE PREMIJSKE STOPNJE 3D ZA
ZAVAROVANJE VLAGANJ V TUJINI PRED NEKOMERCIALNIMI
RIZIKI (p.a.)

|. PROIZVODNJA/STORITVE Zavar ovalna vsota

Vrdakritja Obgtojeta Rezervirana

1. Omgitvetransferja 0,15-050% | 0,10-0,25%

2. Ekspropriacija 0,15-060% | 0,10-0,30%

3. Vgnain cvilni nemiri 0,15-055% | 0,10-0,25%

4., Razdrtje pogodb 0,15-1,00% | 0,10-050%

5. Odklonitev pravnegavarstva 0,05-040% | 0,056—-0,20%

6. Katagtrofni riziki 0,05-020% | 0,05-0,10%

II. NARAVNI VIRI * Zavar ovalna vsota

Vrdakritja Obgtojeta Rezervirana

1. Omgitvetransferja 0,15-050% | 0,10-0,25%

2. Ekspropriacija 0,15-090% | 0,10-045%

3. Vgnain cvilni nemiri 0,15-055% | 0,10-0,25%

4., Razdrtje pogodb 0,15-1,00% | 0,10-055%

5. Odklonitev pravnegavarstva 0,05-040% | 0,056—-0,20%

6. Katagtrofni riziki 0,05-030% | 005-010%

* - Vkljuéno s projekti v kmetijstvu in gozdarstvu, kjer gre za zemljigko lastnino,
koncesijein druge vrste investicijskih projektov z veliko zemljiske lastnine,

I11. INFRASTRUKTURA/NAFTA IN PLIN Zavar ovalna vsota

Vrdakritja Obgtojeta Rezervirana
1. Omgitvetransferja 0,15-050% | 0,10-0,25%
2. Ekspropriacija 0,15-1,25% 0,10-0,50 %
3. Vgnain cvilni nemiri 0,15-0,70% | 0,10-0,30%
4., Razdrtje pogodb 015-125% | 0,15-055%
5. Odklonitev pravnegavarstva 0,05-040% | 0,05—-0,20%
6. Katastrofni riziki 0,05-030% | 0,05-010%

Premijske stopnje s0 indikativne narave in so kot take dane z namenom, da vlagatelj priblizno
oceni stroske zavarovanja. Premijske stopnje se v okviru iste vrste zavarovalnega kritja lahko
razlikujejo glede na gospodarski sektor (kar po eni strani seveda nakazuje tudi nihanje verjetnogti
za nagtop konkretne skode v razli¢nih panogah) in so podane lo¢eno za obstojeco in rezervirano
zavarovano vsoto. Pri oblikovanju zavarovalnih premij SID sodeluje z drugimi zavarovatelji, Ki
s0 v¢lanjeni v mednarodno zvezo zavarovateljev — Bernsko unijo.

VIR: Cenik za zavarovanje vlagan] pred nekomercialnimi riziki (C-INVEST-1/98) pri Slovenski
izvozni druzbi.



PRILOGA 4: SPLOSNI POGOJI ZAVAROVANJA VLAGANJ (INVEST-
[/98) —izbrani ¢leni

5. élen
Zavarovani riziki

V posebnih pogojih in/ali zavarovalni polici je dolo¢eno, da zavarovanec uZiva zavarovano kritje
za nagtanek Skode zaradi enega ali vecih zavarovanih Skodnih dogodkov iz enega, vecih ali vseh
naslednjih skupin rizikov:

-rizik transferja

-ekspropriacija

-vojnain civilni nemiri

-razdrtje pogodb (breach of contract) s srani drzave
-odklonitev pravnegavarstva (denial of justice)
-katagtrofni riziki.

Za zavarovane se g0 samo tigi premozZenjsko-pravni interes zavarovanca, ki so v zvezi s
podjetjem, drugo pravno osebo ali posovno enoto v drzavi goditeljici invedticije, ki je izrecno
navedena v zavarovalni polici.

6. ¢len
Omgitvetransferja

Zavarovanje pred omgjitvami transferjakrije nasednje rizike investicij:

1. vsak ukrep s drani vlade godtiteljice, ki neposredno ali posredno preprecuje bodisi
zavarovancu ali projektnemu podjetju (Project Enterprise):

- konvertiranje dividend, dobickov in drugih denarnih korigti ali prejemkov iz razpolaganja
Z zavarovano investicijo iz lokalne valute v valuto zavarovanja, vklju¢no z odklonitvijo te
konverzije po tecgju, ki je vsg) tako ugoden kot referencni devizni tecq), ali

- transfer valute zavarovanja v katero je bila konvertirana lokalna valuta izven drzave
godtiteljice, in

2. odklonitev drzave gogtiteljice (ali drugih oseb, ki so po zakonih drZzave gogiteljice
pooblastene za reguliranje in delovanje deviznih trgov), da odobri zahtevek zavarovanca
ali njegovega zastopnika zatako konverzijo in/ali transfer;

pod pogojem, da v primerih iz 1. in 2. tocke prvega odstavka tega ¢lena:
- zavarovanec v drzavi gogtiteljici lahko zakonito in prosto razpolaga z lokalno valuto ali z
valuto zavarovanja Vv katero je bilalokalna valuta konvertirana, in
- da zavarovanec ai projektno podjetje, v skladu z zakoni, uredbami in postopki drzave
godtiteljice, 90 dni brez uspeha zahteva konverzijo in/ali transfer.



7. €len
Ekspropriacija

Zavarovanje pred rizikom razlagtitve krije ukrepe, ki jih je vliada gogtiteljice sprejela, usmerjala,
odobrila, ali uzakonila oziroma h katerim je dala svoje soglage, in S0 ekspropriatorni v smislu
drugega odstavka tega ¢lenater predstavljgo:

1
2.

adminigtrativen ukrep;

zakonodajni akt, ki ne zahteva nadaljnjih zakonskih, drugih pravnih ai administrativnih
ukrepov za svoje izvajanje; ali

opustitev delovanja upravnih oblasti, ki:

predstavljakrsitev njenih pravnih obveznosti do zavarovanca ali projektnega podjetja, in
ne prenehav 90 dneh od dneva nastanka obveznosti njenega delovanja.

Ob upo&tevanju tretjega in Cetrtega odstavka tega ¢lena je ukrep ekspropriatoren, ¢e:

1

prikrajSa zavarovanca glede njegovih:

lastniskih ai drugih upravicen] do zavarovane invedticije,

pravic prejemanja kakrdnihkoli dividend ali drugih finan¢nih koristi za ratun zavarovane
invedticije, ali

pravic v zvezi z denarnimi in drugimi sredstvi pridobljenimi za racun zavarovane
investicije, ali za njeno razpolaganje z njimi;

prikrajSa projektno podijetje glede njegovih opredmetenih sredstev;

Zavarovancu preprecuje razpolaganje z zavarovanimi delezi, ali izvrSevanje glasovanih
pravic, ki izhgjgjo iz teh delezev;

preprecuje projektnemu podjetju, da:

fizicno izvede investicijski projekt v njegovih bistvenih delih ali v celoti, kot je napisano v
zahtevku za zavarovanje,

uveljavlja bistvene pravice (material rights) v zvezi z investicijskim projektom, vklju¢no z
razpolaganjem s premozenjem in uveljavljanjem terjatev, ali da

izpolnjuje svoje premozenjske obveznosti do zavarovanca za rafun zavarovane
invedticije;

nalaga projektnemu podjetju fiskalne ali druge financne obveznosti v obsegu, Ki
onemogocajo projektnemu podjetju nadaljevanje sicer za podjetje vitalnih aktivnodti;
zavarovancu ali projektnemu podjetju preprecuje, da ucinkovito nadzira denarna sredstva
v drzavi godtiteljici, ki predstavljajo dobi¢ek ali zaduzek iz zavarovane investicije;

ob pogoju, dav primerihiz 1. do 5. to¢ke drugega odstavka tega ¢lena:

1

tako prikrajSanje, preprecitev ali uvedba ucinkuje ngjmanj 365 zaporednih dni ali 180
zaporednih dni v primerih iz 6. tocke drugega odstavkategaclena, in

da je izrecen namen vlade gogtiteljice, da je omenjeno prikrajSanje, v primerihiz 1., 2. in
3. tocke drugega odstavkartega clena, trgine narave, ter da

v primerih iz 1. in 2. dinegje 4. tocke drugega odstavka tega clena preprecitev prisili
projektno podjetje v prekinitev vsega poslovanja za ngjmanj 365 zaporednih dni (z izjemo
aktivnogti za likvidacijo in prenehanje projektnega podjetja).
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Zaporedni ukrepi, ki so sestavni del enega nadrta ali programa vlade gogtiteljice in so skupgj
oblikovani z ekspropriatornim namenom, &tejejo za potrebe tega ¢lena za en ukrep.

Noben ukrep ne bo el za ekspropriatornega, ¢e predstavlja nediskriminatoren ukrep, ki jih viade
v dobri veri obi¢ajno sprejemajo v javnem interesu, kot so zagotavljanje javne varnosti, povecanje
prinodkov, za&ita okolja ali reguliranje gospodarskih dejavnogti, razen ¢e 0 s drani vlade
godtiteljice oblikovani tako, da bi imeli razlagtitvene ucinke, kot je na primer, da povzrocijo
zavarovarcevo opustitev zavarovane investicije, ali dajo proda pod ceno.

Krsitev pogodbenih obveznosti viade gogtiteljice do zavarovancaali projektnega podjetja sama po
sebi Se ne predstavlja ekspropriatornega ukrepa.

8. ¢len
Vojnain civilni nemiri

Zavarovanje pred rizikom vojnein civilnih nemirov krije Skodo nastalo zaradi:

1. unicenja, izginotja ali fizichega poskodovanja opredmetenih ali neopredmetenih sredstev
(razen plemenitih kovin, dragih kamnov, umetniskih del, starin, denarja ali dokumentov)
na katerih v drzavi goditeljici projektno podjetje utrpi Skodo, ob tem da se je to
premozenje uporabljalo v glavnem v zvezi z investicijskim projektom, ali

2. ngiman] 365 zaporednih dni trajgjota nezmoznost opravljanja poslovanja, ki bistveno
ogrozafinan¢ni obstoj (financial viability) projektnega podjetja.

V vsakem primeru mora hiti Skoda neposredna in takojsnja posledica vojnih dgjanj (vojnaje lahko
bodis napovedana, ali nenapovedana), revolucije, veaje oziroma upora, drZavljanske vojne,
drZavljanskega konflikta manjSih razseznosti, terorizma ali sabotaze.

Zavarovalno kritje se nanada le na dejanja izvedena s prvenstvenim namenom, da se dosezejo
politi¢ni cilji; iz zavarovalnega kritja so izvzeta dejanja katerih primaren namen je, da se dosezejo
nepoliti¢ni cilji.

9. ¢len
Razdrtje pogodb

Zavarovanje pred rizikom razdrtja pogodb (breach of contract) krije Skodo nastalo zaradi
vsakrdnih enostranskih dejanj ali opustitev vlade gostiteljice ali drugih javnopravnih oseb v drzavi
godtiteljici, ki predstavljgjo njeno repudiacijo, razdrtje oziroma krsitev pogodb in sporazumov
sklenjenih z zavarovancem in S0 v zvezi zZ zavarovano investicijo, zlasti e v primerih iz 10. ¢lena.

V primerih, ko razdrtje pogodb s strani vlade gostiteljice izpolnjuje tudi kriterije za izplacilo Skod

iz naslova drugih zavarovanih rizikov, lahko zavarovanec prijavi skodo na osnovi kateregakoli
zavarovanegarizika
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10. ¢len
Odklonitev pravnega varstva

Zavarovanje pred odklonitvijo pravnega varstva (denial of justice) krije Skodo, ki je nastala zaradi
katerekoli krsitve obveznosti drzave gostiteljice do zavarovanca iz porazumao vlaganju, kjer:

1. je zavarovancu pri njegovem prizadevanju za poplacilo iz terjatev brez njegove krivde ali
malomarnogti, neposredno ali preko vsljenih ocitno neprimernih postopkovnih ovir,
zavrnjen ai odklonjen prissop do sodnega ali arbitraznega foruma, ki je v svojih
odlo¢itvah od izvrdne veje oblasti drzave gogtiteljice neodvisen, ki se drzi primernih
procesualnih standardov in je pooblascen, da odloc¢i o odskodninskem zahtevku; ali

2. kjer zavarovanec v ¢asy, ki je dolocen v zavarovani polici, kljub njegovim ngjboljSim
naporom, da pospeS poplacilo terjatev v skladu s pravom, pravili in postopki, ki se
uporabljgjo, ne more doseci konene in zavezujoce odlocitve o svoji terjatvi; ali

3. Kkjer zavarovanec v 365 zaporednih dneh, po dnevu, ko je uporabil vse razpoloZljive
ukrepe, razen tigtih, ki jih je za izterjavo podvzel brez soglaga druzbe, ne more doseci
izvrdjivosti take koncne in zavezujoce odlocitve.

11. €len
K atastrofni riziki

Zavarovanje pred katastrofnimi riziki krije &odo, ki bi zavarovancu nastala v zvezi z zavarovano
investicijo zaradi naravnih nesre¢ vegjih razseznogti, kot so potresi, poplave, vulkanski izbruhi,
orkani inrusiini valovi.

V zavarovalni polici so lahko v prvem odstavku tega ¢lena doloceni riziki iz zavarovanja izvzeti,
zavarovalno kritje pa lahko, ¢e je v zavarovani polici tako doloceno, zajema tudi druge v polici
navedenerizike.

Zavarovanje ne krije kode pred katastrofnimi riziki za katere ima zavarovanec kako drugo
zavarovalno kritje za primere uni¢enja ali poskodovanja premoZenja (casualty insurance).

12. ¢len
Splosneizkljuéitve obveznosti druzbe

SID ni v nobenem primeru dolZnaizplacati odskodnine za kakrsnokoli kodo, ki bi nastala zaradi:

1. kateregakoli dejanjaali opudtitve:

- ki je bilo dogovorjeno z zavarovancem ai projektnim podjetjem, razen ce je bil tak
dogovor doseZzen ssilo, ali

- ki predgsavlja tako delovanje bodis zavarovanca, bodis projektnega podjetja, ki ni v
skladu s predpis drzave gogtiteljice invedicije, ai ki predstavlja njuno neizpolnitev
obveznogti do vlade gogtiteljice, ali ki je v nasprotju z zagotovili, ki so bila le-tg) dana, in
ki se upravi¢eno prisojajo obnasanju zavarovanca ali projektnega podjetja; ali

12



2. kateregakoli zakona, odloka ali uredbe, ki na dan sklenitve zavarovalne pogodbe velja v
drzavi gogiteljici, ali kateregakoli degjanja ali opustitve vliade gogiteljice oziroma
kateregakoli drugega dogodka, ki se je zgodil pred datumom sklenitve zavarovalne police.

VIR: Splo$ni pogoji zavarovanja vliaganj (INVEST-1/98) pri Slovenski izvozni druzbi.
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