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IZVESTAJ O GLOBALNIM INVESTICIJAMA
| POLITICKIM RIZICIMA

U poslednjem globalnom izvestaju Multilateralne agencije za investicione
garancije (MIGA) - tela Svetske banke koje promovise direktne strane investicije i
sprovodi analize nekomercijalnih izazova - narocita paznja posvecena je istraZivanju
sve naglasenije potrebe za osiguranjem u domenu politi¢ckog rizika na srednjoroc-
nom i dugoro¢nom nivou, pre svega kod zemalja u razvoju. Izvestaj, koji je posledniji
put objavljen 2013. godine, nastojao je da prepozna osnovne izazove s kojima se
medunarodni investitori susre¢u prilikom razmatranja ulaganja (narocito u zemljama
u razvoju), pri ¢emu je u prvi plan izbila zabrinutost zbog krienja ugovora o saradnji i
pravno-institucionalnih rizika. Osiguranje od politi¢kih rizika (political risk insurance -
PRI) postaje sve povezaniji i zastupljeniji aspekt u sklopu promovisanja i sprovodenja
investicionih ulaganja u zemljama u razvoju. Iznenadujuce, izvestaj prepoznaje da
su rizici kr$enja ugovornih odredaba visi u srednjerazvijenim nego u nizerazvijenim
zemljama, ali i da se investitori ¢eS¢e susrecu sa izazovima u saradnji s javnim institu-
cijama nego u slucaju investicija u privatnom sektoru, kao i da ukljucivanje razvojnih
agencija i multilateralnih tela smanjuje verovatnoc¢u krsenja ugovornih odredaba.

U trenutku sastavljanja izvestaja svetska ekonomija je polako, mada i dalje
nesigurno, pocela da se stabilizuje i belezZi blagi rast nakon viSegodisnje finansijske
krize, kako u Evropskoj uniji, koja je pocela da zauzdava monetarne izazove, tako i
u Americi i u Kini, u kojoj su jacale bojazni od usporavanja rasta. Rasla je zabrinu-
tost da bi izmene u domenu monetarne politike mogle negativno da se odraze na
usporavanje ekonomskih aktivnosti zemalja u razvoju, ali je visok nivo javnog duga
vodecih svetskih privreda, kao i nedovrsena evropska monetarna i fiskalna politika,
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upucivao na to da su $to pre potrebne krupne promene kako se ne bi dogodio novi
trzidni pad. U tom smislu, investitori su oklevali da se upustaju u nova ulaganja,
tako da je za period od 2011. do 2015. godine oc¢ekivano da investicije i projekcije
investicija vrlo skromno porastu, a u pojedinim godinama cak i da opadnu. Ipak,
sa nesto vec¢im optimizmom gledalo se na visegodisnji predstojeci period (pocev
od 2015. i nadalje), kada je postepeno doslo do stabilizacije i oporavka poverenja i
aktivnosti investitora.

Dok je u vec¢em delu Afrike, kao i u juznoj Aziji, zabelezen vrlo snazan rast
direktnih stranih investicija od oko 20%, u drugim regionima, poput srednje Azije
i evropskog kontinenta, za zemlje u razvoju dokumentovan je pad od 16% u 2013.
godini. Zemlje u razvoju su, s druge strane, sa 164 milijarde dolara u 2012. godini,
dosegle svoj dotadasnji vrhunac od 12% udela u odlivu direktnih stranih investicija
na svetskom nivou.

Ipak, makroekonomska nepredvidivost je postala jedan od osnovnih izvora
zabrinutosti investitora prilikom srednjoro¢nog razmatranja ulaganja u zemljama u
razvoju, tako da je usled nepoverenja u boljitak trzista i nivo direktnih stranih inve-
sticija ostao na manje-vise istom nivou. Takode, i politi¢ki rizici su se pozicionirali
medu izazovima koji ometaju investicije u zemljama u razvoju. Ipak, kako izvestaj
konstatuje, upravo zabrinutost u pogledu politi¢kog rizika oko preduzimanja daljih
investicija u zemljama u razvoju, s druge strane, predstavlja povoljnu stvar za ovu
vrstu osiguranja. Rezultat toga je da je u svega nekoliko godina i uprkos krizi osigu-
ranje investicija poraslo ¢ak za jednu trecinu, na 100 milijardi dolara u 2012. godini,
uprkos oklevanju investitora i ¢injenici da je broj samih direktnih stranih investicija
generalno stagnirao.

Prema podacima koji su bili aktuelni u trenutku objavljivanja izvestaja,
preko 14% direktnih stranih investicija u zemljama u razvoju bilo je osigurano od
politickog rizika, $to predstavlja gotovo trostruko povecanje u petnaestogodisnjem
periodu. Rast je stimulisan pove¢anom ponudom i traznjom, pri ¢emu dva ponu-
daca dominiraju sa vise od polovine izdatih osiguranja od politi¢ckog rizika na nivou
Bernske unije (Medunarodne unije kreditnih i investicionih osiguravaca). Pojacana
potreba za PRI posledica je nestabilnosti i promena politi¢kih sistema u brojnim
arapskim zemljama Bliskog istoka, losih iskustava u investicionoj saradnji ulagaca i
predstavnika drzava (prevashodno) u Juznoj Americi, izmena i ponovnih ugovara-
nja saradnje u brojnim razvijenim zemljama itd. Pojacana potraznja ishodovala je i
prilagodavanjem i kreiranjem novih usluga osiguranja u domenu politickog rizika,
kao i ve¢em stepenu konkurentnosti i opsegu osiguravajucih usluga. Taj prostor su
iskoristili javni osiguravaci, pomocu olaksica u vidu pouzdanijeg finansijskog pokrica
od korporacija koje ohrabruju investicije (poput OPIC u SAD).

Uprkos povisenom stepenu ekonomskih i politi¢kih izazova, vecina anketi-
ranih investitora nastavila je da planira realizaciju investicija u zemljama u razvoju,
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¢ime je ipak zadrzan odredeni stepen poverenja u perspektive razvoja i ostvarivanja
dobiti. Politicki izazovi poput krsenja ugovornih obaveza i pravne neizvesnosti,
koji su doveli do stagniranja u investiranju u posmatranom periodu, opstali su kao
posledica prethodnog iskustva investitora, kao i njihove procene u pogledu dometa
razvoja saradnje u konkretnim slucajevima.

Izvestaj analizira i problematiku krSenja ugovornih obaveza i nastoji da
prepozna i blize objasni njegove uzroke i konkretne elemente, kao i da pruzi kon-
kretne savete za odrzivost i punu realizaciju ugovorenih investicija, poput dodatnih
finansijskih pokrica i saradnje s dodatnim institucijama. Vece razumevanje potrebe
za osiguranjem od politickih rizika deo je sveobuhvatnijeg razmatranja u sklopu
realizacije investicija. Uprkos padu direktnih stranih investicija, koje su zabeleZzene u
prvoj polovini tekuce decenije, nedvosmislen porast interesovanja za ovom vrstom
osiguranja u istom periodu pokazatelj je volje investitora da nastave sa svojim ula-
ganjima (u zemlje u razvoju) ¢ak i u otezanim politickim i ekonomskim okolnostima,
Sto je vazna informacija za osiguravace.

Izvor

« Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA) — World Bank Group,
2013 World Investment and Political Risk Report, Washington, 2014, str. 5-54.
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