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LA RESPONSABILITE DU BANQUIER DISPENSATEUR 

DE CREDIT (DROIT FRANÇAIS)

1.- La responsabilité du banquier, à raison des crédits qu’il a octroyés, est fréquem-
ment engagée devant les juges français. C’est presque une constante de notre pratique judi-
ciaire (v. par ex. Ripert et Roblot, Droit commercial, t.2-16o éd. par Delebecque et Ger-
main, nos. 2279 et s. et les réf. citées; aj. not. La responsabilité du banquier: aspects nou-
veaux, Trav. Capitant t. XXXV; T. Bonneau, Droit bancaire, 1998; D. Poitrinal, Soutien
abusif on rupture brutale de crédit aux entreprises: les banquiers entre Charybde et Scylla,
Banque et Droit 1994; Vézian, La responsabilité du banquier en droit privé français, Thèse
Litec 1983), spécialement en cas de “faillite” (on dit aujourd’hui “redressement” ou “liq-
uidation” judiciaires) de l’emprunteur.

La responsabilité civile du banquier est double. À l’égard de son client, elle est con-
tractuelle. À l’égard des tiers, elle est délictuelle.

2.- Dans les deux cas s’applique le droit commun de la responsabilité civile, contractu-
elle ou délictuelle. Mais c’est pourquoi le droit commun doit être appliqué dans les condi-
tions du droit des faillites (I). Il est complété d’un régime de responsabilité propre au droit
des faillites, tant d’un point de vue civil (II) que pénal (III).
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I.-L’application du droit commun de la responsabilité civile.-

C’est la responsabilité délictuelle du banquier à l’égard des tiers qui, en cas de faillite
de l’emprunteur, est le plus souvent engagée. Elle suppose établies les conditions du droit
commun de la responsabilité civile (A), et satisfaites les conditions de poursuite du droit
des faillites (B).

A.-Les conditions de la responsabilité délictuelle de droit commun.-

La faillite d’un commerçant révèle souvent d’importants crédits bancaires. Ces crédits
n’ont-ils pas été délivrés de façon inconsidérée?

Dans l’affirmative, les créanciers du failli ont cru à la solvabilité de leur débiteur, alors
qu’elle était artificielle, entretenue seulement par les crédits excessifs du banquier. Ainsi le
banquier, en délivrant des crédit excessifs, soutient abusivement l’exploitation du débiteur
et commet une faute délictuelle à l’égard des créanciers. Pour réparer le préjudice causé, il
doit verser à la collectivité des créanciers le montant du passif imputable aux crédits exces-
sifs.

Les condamnations sont parfois énormes. Certes le banquier, dans la mesure où il est
lui-même créancier, en récupère une partie sous forme de dividendes. Mais il verse évi-
demment beaucoup plus qu’il ne reçoit. Sa condamnation alimente l’actif de la faillite,
lequel actif est partagé entre tous les créanciers: c’est-à-dire le banquier mais tout aussi bien
les autres créanciers.

La responsabilité civile de droit commun suppose évidemment un préjudice relié, par
un lien de causalité, à une faute commise. C’est la faute du banquier qui retient surtout l’at-
tention.

Elle prend des formes diverses. La jurisprudence en révèle surtout quatre types:
• Le banquier est responsable d’avoir financé une entreprise en situation dés-

espérée.

En faisant crédit à une entreprise dont la situation est sans issue, le banquier masque la
réalité et permet que s’accroissent les pertes d’exploitation. C’est sans doute le cas le plus
fréquent de responsabilité civile imputable à un “soutien abusif”;

• Le banquier est responsable de la fourniture d’un crédit inaproprié. C’est encore
un défaut de professionnalisme du banquier, qui consent un crédit disproportionné au re-
gard des facultés financières du client (Cass. Civ. 1o, 8 juin 1994, JCP E 1995 II-652, obs.
D. Legeais).

Une solution voisine vise la caution. La responsabilité du banquier est également en-
gagée à l’égard de la caution invitée à souscrire un engagement disproportionné à ses rev-
enus (com. 17 juin 1997, D 1998, J 208, n. Sasey; PA 27 mai 1998, n. Piédelièvre), ou ap-
pelée à supporter une dette imputable au soutien abusif accordé par le banquier (Civ. 1o 17
mars 1998, Bull. no 114 p. 75);

• Le défaut de surveillance de son débiteur peut aussi engager la responsabilité du
banquier.
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Le principe demeure la liberté du débiteur d’utiliser les fonds qui lui sont prêtés, com-
me l’a rappelé la jurisprudence (Cass. Civ. 3o, 15 février 1978, Bull. no 82). Mais si l’écon-
omie du contrat impose une affectation des fonds, le banquier est tenu de surveiller une
telle affectation, de suivre “le trajet des deniers” (Cass. Com. 18 mai 1994, RTDCom.
1994, p. 84, obs. Cabrillac);

• Le banquier est encore responsable d’avoir concouru au financement d’une activ-
ité illicite ou frauduleuse (Cass. Com. 28 nov. 1960; Cour d’appel de Paris 26 mai 1967,
S.J. 1968, II - no15518, Obs STOUFFLET). Il est également fautif de soutenir une activité
régulière exercée par des moyens illicites, par exemple par des traites de cavalerie (Cass.
Com. 9 juin 1987, G.P. 1987, 2 - pan. 211).

•

Pour leur défense les banquiers opposent deux moyens principaux:
– L’ignorance de la réalité de la situation du débiteur.-
Les banques soutiennent souvent avoir ignoré la situation réelle du débiteur. La

défense est parfois efficace, par exemple si le client a trompé son banquier par des comptes
falsifiés (Cass. Crim. 13 fév. 1997, Bull. no 61). Mais à l’heure de l’informatique, le ban-
quier a généralement le moyen de connaître la situation de son débiteur, comme le rappelle
la jurisprudence (Cass. Com. 26 mars 1996, Droit des Affaires, 1996, no 19, p. 580);

– La faute imputable à un préposé agissant hors de ses fanctions.-
La banque soutient parfois que son préposé a agi en dehors de ses fonctions. Mais le

droit commun de la responsabilité civile fragilise la défense. Car le commettant répond de
l’acte de ses préposés comme des siens (art. 1384, al. 5), sauf si le préposé “a agi hors des
fonctions auxquelles il était employé, sans autorisation, et à des fins étrangères à ses attri-
butions (Cass. Ass. Plén. 19 mai 1988, D 1988, J513, note Larroumet)). La banque ayant
délivré le crédit, il lui est difficile de prétendre que le préposé a agi hors de ses fonctions.

B.-Les conditions de poursuite du droit des faillites.-

La menace que fait peser sur eux le droit commun explique que les banquiers aient
cherché ailleurs des moyens de défence, dans le droit des faillites. Il n’y ont guère réussi
(1.- et 2.).

1.- Avant la loi du 25 janvier 1985 qui a réformé le droit français des faillites, les ban-
quiers avaient tenté, faute de pouvoir nier le principe de leur responsabilité civile, de paral-
yser la demande de la collectivité des créanciers (on disait alors “la masse des créanciers”).

Les banquiers opposaient qu’eux-mêmes étaient créantciers et faisaient partie de la
masse. Ils soutenaient le syndic représentant de la masse ne peut pas agir contre certains
membres de la masse. Puisque le syndic représente la masse des créanciers, il ne peut pas
agir contre un créancier, serait-il banquier, membre de cette masse.

La Cour de cassation a hésité, elle a même parfois admis l’argument avancé par les
banques.

Mais la jurisprudence est définitivement fixée depuis le célèbre arrêt Laroche du 7
janvier 1976. “Le syndic trouve dans les pouvoirs qui lui sont conférés par la loi qualité
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pour exercer une action en paiement de dommages-intérêts contre toute personne, fût-elle
créancière dans la masse, coupable d’avoir contribué par des agissements fautifs à la
diminution de l’actif ou à l’aggravation du passif” (Cass. Com. 7 janv. 1976, D 1976,
277, n. Derrida et Sortais; SJ 1976, 2-18327, n. Gavaida et Stoufflet; Rev. Sociétés 1976,
126, n. Honorat). La solution de l’arrêt Laroche n’a pas été remise en cause, ni avant ni
après la loi nouvelle du 25 janvier 1985.

2.- Depuis la loi du 25 janvier 1985 c’est un autre argument que les banquiers ont tenté
de faire admettre. Pour autant ils n’ont pas contesté, faute de pouvoir le faire utilement, le
principe de leur responsabilité. C’est encore un moyen de procédure qu’ils ont avancé.

En effet, quand une “faillite” aboutit à un plan de redressement, le mandataire de jus-
tice qui représente les crésente les créanciers a rarement le temps, pendant la préparation
du plan, d’engager la responsabilité des tiers. Après l’adoption du plan, il est remplacé par
le commissaire au plan. Mais selon l’art 67 de la loi du 25 janvier 1985 le commissaire au
plan a le pouvoir de poursuivre “les actions introduites avant le jugement qui arrête le
plan”: si elles n’ont pas été engagées avant le jugement de plan, le commissaire au plan
peut-il les engager lui-même?

Le 12 juillet 1994 la Cour de cassation a brisé la résistance des banquiers. Le commis-
saire au plan, s’il reçoit de l’article 67 pouvoir de poursuivre les actions engagées par le
représentant des créanciers, trouve dans ce même texte qualité pour engager, au nom des
créanciers, une action nouvelle (Com. 12 juil. 1994, Bull. no 265 p. 211; D 1995, Som. 1,
obs. Derrida; SJ 1995, 1-3815, no 17, obs. Cabrillac; aj. G. Bolard, Le droit d’action des
mendataires de justice dans les faillites, Mél. Honorat, p. 25 et s.).

II.- La responsabilité propre au droit des faillites. -

Quand le “failli” est une société, la responsabilité des banquiers est parfois recherchée
selon des règles propres au droit des faillites (1.- à 3.-)

1.- Selon l’art. 180 de la loi du 25 janvier 1985, les dirigeants d’une société en faillite
peuvent être appelés à combler tout ou partie de l’insuffisance d’actif de la société. Pour
que la responsabilité d’un dirigeant soit ainsi engagée, il faut que l’insuffisance d’actif con-
statée soit imputable à sa faute de gestion.

Or la condamnation peut frapper, de façon solidaire, tous les dirigents de droit ou de
fait. La tentation apparaît ainsi d’inclure parmi les dirigeants de fait le banquier qui, par son
soutien abusif ou par les directives données aux dirigents de droit, s’est comporté en fait
comme un dirigeant véritable. La condamnation pouvant être solidaire, le banquier appa-
raît évidemment comme un dirigeant particulièrement intéressant.

2.- Cependant l’art. 180 vise moins le banquier dispensateur de crédit que le banquier
actionnaire ou administrateur de la société.

Certes le prêteur s’immisce parfois dans la gestion de la société emprunteuse. Mais
l’hypothèse est rare si le prêteur n’est pas en même temps au moins actionnaire. C’est
pourquoi les condamnations de banquiers, en qualité de dispensateurs de crédit, ne sont pas
fréquentes en application de l’art. 180 (v. Ripert et Roblot, op. cit., no 3281, p. 1193).
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Il demeure que le banquier actionnaire ou administrateur est souvent aussi un banquier
prêteur: il est évidemment tenté de financer lui-même l’activité de la société dont il est ac-
tionnaire. Et pour éviter des condamnations en applicaation de l’art. 180, le banquier ad-
ministrateur consent parfois à d’importantes transactions.

3.- Du moins la responsabilité en application de l’art. 180 de la loi du 25 janvier 1985
est-elle exclusive de la responsabilité de droit commun fondée par exemple sur l’art. 1382
C.civ. Autrement dit ou bien le banquier est dirigeant de fait ou de droit, et l’art. 180 s’ap-
plique. Ou bien il n’est pas dirigeant et on revient à l’art. 1382.

Les deux responsabilités ne se cumulent pas. Il est vrai qu’assigné sur le fondement de
l’art. 1382 C.civ., le banquier hésite à rétorquer qu’il a été dirigent de fait et qu’il relève de
l’art. 180. Car c’est avouer sa faute, même si la prescription de l’art. 180 (trois ans) est plus
courte que la prescription commerciale de droit commun (dix ans).

III.-La responsabilité pénale du banquier.-

La banquier peut être l’auteur principal de l’infraction pénale. Mais l’hypothèse est
marginale. Le banquier dispensateur de crédit est plus souvent le complice d’une infrac-
tion, la banqueroute par emploi de moyens ruineux pour se procurer des fonds selon l’ar-
ticle 197-1 de la loi du 25 janvier 1985 sur les faillites.

L’infraction suppose la “faillite” de l’emprunteur. Mais l’analogie avec la responsabil-
ité civile du banquier en cas de “financement d’une entreprise en situation désespérée” est
manifeste.

Même si les conditions de l’infraction pénale sont plus drastiques (C. Mouly, La re-

sponsabilité pénale du banquier en cas de banqueroute de son client: un révélateur, D
1984, Chr. P. 32), la voie pénale demeure attrayante pour les créanciers. Car une condam-
nation pénale entraînera souvent une condamnation civile.

Pour autant la complicité de banqueroute par emploi de moyens ruineux pour se pro-
curer des fonds impose la réunion d’un élément matériel et d’un élément moral:

• L’élément matériel peut être constitué d’un crédit en lui-même ruineux, c’est le cas
de l’escompte d’une traite de complaisance (Cass. crim. 3 avril 1991, JCP, E, 1992, I p.
154, note Gavalda et Stoufflet). Le crédit peut aussi être ruineux eu égard à l’état de l’entre-
prise (Cass. crim. 19 oct. 1972, Bull. no 295);

• L’élément moral ne se satisfait pas de la conscience du caractère ruineux des moy-
ens utilisés. Pour que le délit soit constitué, il faut, selon le texte, que l’auteur ait agi “dans
l’intention d’éviter ou de retarder l’ouverture de la procédure de redressement judiciaire”.
Ce peut être en effet le but du banquier que de retarder l’ouverture de la faillite, qui lui fe-
rait perdre tout espoir de recouvrer les crédits déjà consentis.

Il reste que la responsabilité pénale du banquier est beaucoup plus rarement recher-
chée que sa responsabilité civile. Ce qui intéresse les créanciers, ce n’est pas la punition du
banquier: c’est la réparation du préjudice qu’il a causé.
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Prof. dr Mirko Vasiçeviõ, 
Pravni fakultet, Univerzitet u Beogradu

Insider trading (dealing) – povlaåõene informacije

Izvori prava. – Regulativa instituta povlaåõenih informacija,1) kad je reø
o zakonskom nivou, pati od nekompletnosti. Po pravilu kompanijski zakoni sa-
drÿe samo neko naøelno pravilo u vezi ove ustanove, a bliÿu razradu uvek pove-
ravaju autnomnim pravilima berze. Najpotpuniju regulativu ove ustanove ima an-
glosaksonsko pravo, buduõi da ono ima i najviåe iskustva u poslovañu sa hartija-
ma od vrednosti. Naåe zakonodavstvo za sada ima samo jednu odredbu o insajder
pravilima, upuõujuõi da se statutom berze predvidi naøin spreøavaña zloupo-
trebe informacija koje nisu dostupne svim uøesnicima na berzi. Kompletnu re-
gulativu ove ustanove ima komunitarno pravo EU (posebna Direktiva i posebna
Konvencija).2)

1. Vidi: Gower, Principles of Modern Company Law, London, 1992, str. 607-642; Wegen-Assmann,

Insider Trading, London, 1994, Ebeling-Gomard, Corporations and Parnership in Denmark, Kopen-

hagen, 1993, str. 124-126; Boyle & Birds, Company Law, London 1995, str. 476-481; Farrar,

Company Law, London i Edinburg 1988, str. 364-378; Sealy, Cases and Materials in Company

Law, London, 1992, str. 539-540.

2. Zakon o berzama, berzanskom poslovawu i berzanskim posrednicima ("Slu‘beni list

SRJ" 90/94), ~l. 20. st. 1. t. 13; Engleska: The Company Securities (Insider Dealing) Act 1985;

Company Act 1985, sec. 68-73; Financial Services Act 1986; Criminal Justice Act 1993; Stock

Exange’s Model Code for Securities Transactions bay Directors of Listed Companies (Poglavqe

2. of the Yellow Book) – Gower, nav. delo, str. 608; za prava ostalih zapadnoevropskih zem-

aqa vidi: Wegen-Assmann, nav. delo; za dansko pravo vidi i: Ebeling-Gomard, nav. delo, str.

124-126; za EU: Direktiva o Insider dealing-u 89/592 (OJ 1989, No I 334/30) i Evropska kon-

vencija o Insider Trading (Councel of Europe, European Treaty Series, No. 130).
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Pojam povlaåõene informacije. – Da bi se jedna informacija smatrala pov-
laåõenom mora da ispuñava kumulativno tri uslova:

1) povlaåõena informacija je informacija o taøno odreæenim øiñenicama
u vezi jedne ili viåe kompanija, odnosno u vezi ñihovih hartija od vrednosti ko-
je se javno nude na trÿiåtu,3)

2)povlaåõena informacija je informacija koja nije poznata javnosti (neob-
javçena informacija),

3) povlaåõena informacija je informacija koja bi, da je poznata javnosti,
imala znaøajan uticaj na cenu tih hartija.4)

Termini "Insider Dealing" i "Insider Trading" upravo i znaøe nedozvoçeno ko-
riåõeñe takve poverçive informacije ("price sensative information") od strane
"insider"-a u trgovini sa hartijama od vrednosti. Nije dovoçno, dakle, da ove in-
formacije budu opåte prirode (koje se direktno ili indirektno odnose na emi-
tenta), veõ je potrebno da budu posebne prirode (razlikovañe je faktiøko pita-
ñe i stvar je suda). Tako se posebnom  informacijom smatraju na primer infor-
macije o isplati dividendi, reorganizaciji kompanije, nameravanim fuzijama
ili preuzimañima kontrole i sliøno.

Insider. -  Kao insider-i (lica koja raspolaÿu povlaåõenim informacijama) se
najøeåõe smatraju ølanovi uprave i menaœeri druåtva i povezanih druåtava, kao
i nadzornog odbora druåtva i povezanih druåtava i drugi organi emitenta har-
tija od vrednosti i povezanih druåtava (primarni insider-u – za ñih se pretpo-
stavça da raspolaÿu sa povlaåõenim informacijama). Pored ovih lica, postoje
i druga lica koja se mogu smatrati da su u posedu povlaåõenih informacija ako
su bili u poziciji za koju se razumno moÿe verovati da daje pristupa povlaåõe-
nim informacijama koje se tiøu kompanijinih hartija od vrednosti (sekundarni
insider-u).5) Ovim licima smatraju se drugi sluÿbenici kompanije, kao i svi zapo-
sleni u ñoj. Osim lica iz druåtva, ovim licima smatraju se i odreæena lica iz-
van druåtva, koja po prirodi svoje profesije dolaze u kontakt sa emitentom i
imaju informacije o ñemu: revizori, advokati, brokeri, veåtaci, aktuari, raøu-
novoæe, poreski savetnici, investicioni savetnici, proceñivaøi, sudije, zapo-
sleni u druåtvu za poslovañe hartijama od vrednosti. Licem koje raspolaÿe pov-
laåõenom informacijom smatra se i svako lice kome lice koje raspolaÿe ovom
informacijom poveri tu informaciju, direktno ili indirektno (a koje zna ili
mora znati zbog povezanosti s tim licem da je u pitañu povlaåõena informa-
cija, te je razumno oøekivati da se ta informacija ne sme objaviti, osim u sluøaju
pravilnog vråeña duÿnosti) – tzv. "tippees", kao i svako lice koje je ukçuøeno u

3. Direktiva EU o Insider dealing-u (~l. 1.) je zna?ajno pro{irila pojam hartija od vrednosti

za ove potrebe, te je obuhvatila i tzv. izvedene hartije od vrednosti (finansijski

derivati).

4. Vidi: Gower, nav. delo, str. 631-632; Boyle & Birds, nav. delo, str. 479; Farrar, nav. delo, str.

368-370; Charlesworth & Morse,  Company Law 1978, str. 459-460.

5. Vidi: Gower, nav. delo, str. 627. 
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postupak preuzimaña kapital uøeåõa, ukçuøujuõi i lica iz nadzornih drÿavnih
tela (antimonopolske komisije, komisije za hartije od vrednosti, javni sluÿbe-
nici u drugim drÿavnim organima na centralnom i lokalnom nivou). Najzad,
ovim licima smatraju se i sami akcionari, kao  i sva druga lica koja u obavçañu
svoje radne obaveze ili funkcije saznaju za povlaåõenu informaciju.

Lice koje raspolaÿe poverçivom informacijom je redovno fiziøko lice.
Ipak, i odreæena pravna lica se mogu smatrati posednikom poverçivih infor-
macija (posebno druåtva za upravçañe i poslovañe hartijama od vrednosti, de-
pozitari hartija). U ovom sluøaju propisane zabrane zloupotrebe posedovaña
ovih informacija se odnose na fiziøka lica koja su ovlaåõena da uøestvuju u od-
luøivañu o upravçañu i raspolagañu tim hartijama od vrednosti).6) Odreæena
lica se ne mogu smatrati licima koja raspolaÿu povlaåõenim informacijama:
likvidatori, steøajni upravnici, poverenici u steøaju, market makers (lica koja
deluju razumno na stabilizaciji kursa hartija od vrednosti) i dr.7)

Zabrane i duÿnosti. – Lice koje poseduje povlaåõene informacije, zbog po-
trebe obezbeæeña principa jednakog pristupa informacijama na trÿiåtu har-
tija od vrednosti, ne moÿe iskoristiti prednost posedovaña takvih informa-
cija, radi sticaña imovinskih koristi ili drugih pogodnosti za sebe i treõa li-
ca. Ako je pravno lice posednik takve informacije onda se ova zabrana odnosi na
ñegova fiziøka lica koja su ovlaåõena da upravçaju i raspolaÿu sa hartijama od
vrednosti za raøun pravnog lica u pitañu.8) Pored ove generalne odrednice o
duÿnostima lica koja poseduju povlaåõene informacije, uporedno pravo konkre-
tizuje i tri posebne zabrane. Prvo, ovo lice ne moÿe trgovati na berzanskom tr-
ÿiåtu sa hartijama od vrednosti na koju se ta informacija odnosi (zabrana tr-
govine). Drugo, ovo lice ne sme podsticati druga lica (niti davati savete na
osnovu povlaåõenih informacija kojima raspolaÿe) da trguju sa takvim hartija-
ma znajuõi ili morajuõi da zna da õe to lice uøiniti (zabrana podsticaña na tr-
govinu). Treõe, ovo lice ne moÿe otkriti takvu poverçivu informaciju drugom
licu, osim u sledstvu izvråeña svoje funkcije ili radnog mesta i profesije (za-
brana otkrivaña informacije).9)

Kad se radi o druåtvima za poslovañe sa hartijama od vrednosti, onda zapo-
sleni u ovim druåtvima ne smeju javno iznositi povlaåõene informacije u vezi
hartija od vrednosti i ñihovih emitenata za koje su saznali za vreme trajaña rad-
nog odnosa. Takoæe, druåtva za poslovañe hartijama od vrednosti koja saznaju za
povlaåõene informacije u vezi sa odreæenim hartijama od vrednosti ne smeju ku-

6. Gower, nav. delo, str. 626-630; Boyle & Birds, nav. delo, str. 480; Farrar, nav. delo, str. 367-

373; Charlesworth & Morse, nav. delo, str. 458-460; Direktiva EU o Insider dealing-u 89/

592, ~l. 2.

7. Farrar, nav. delo, str. 373-374; Gower, nav. delo, str. 635-636.

8. Direktiva EU o Insider dealing-u 89/592, ~l. 2. t. 1-3.

9. Gower, nav. delo, str. 632-634; Boyle & Birds, nav. delo, str. 481; Farrar, nav. delo, str. 369-

371; Charlesworth & Morse, nav. delo, str. 456-457; Wegen-Assmann, nav. delo, str. 34;

Direktiva EU o Insider dealing-u 89/592, ~l. 3.
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povati i prodavati te hartije od vrednosti za sopstveni raøun, niti davati inve-
sticione savete o tim hartijama. Lice kome je neko lice koje raspolaÿe povlaå-
õenom informacijom saopåtilo tu informaciju ne sme je saopåtiti treõem li-
cu, ako je svesno prirode te informacije.

Izuzeci i posebna pravila. – Lica koja raspolaÿu povlaåõenim informaci-
jama u vezi odreæenih hartija od vrednosti i odreæenog emitenta nisu iskçuøena
od svake aktivnosti sa hartijama, pod uslovom da deluju ne u ciçu sticaña profi-
ta na osnovu posedovaña ovih informacija, odnosno da ne deluju u ciçu izbega-
vaña gubitka. Radi transparentnosti ovih poslova pravilo je da su ova lica duÿ-
na da svaki posao kojim su stekli ili otuæili te hartije od vrednosti tog emiten-
ta prijave u pisanoj formi emitentu, komisiji za hartije od vrednosti i berzi na
kojoj se hartije kotiraju i to u propisanom kratkom roku nakon te transakci-
je.Ova duÿnost prijavçivaña obavezuje i lica koja raspolaÿu povlaåõenim in-
formacijama u pogledu raspolagaña hartijama od vrednosti pravnog lica koje je
povezano sa emitentom. Ovom ciçu sluÿi i ustanova obaveåtavaña kompanije i
komisije za hartije o steøenom kapital uøeåõu (direktno ili preko posrednika,
samostalno ili sa drugim licima sa kojima se deluje zajedno) i to u propisanom
kratkom roku . Najzad, ovom ciçu sluÿi i ustanova prava druåtva da utvrdi svoje
stvarne akcionare (koji se kriju iza imenovanih akcionara). Akcionarsko druå-
tvo moÿe traÿiti o tome pismeno izjaåñeñe svakog lica, odnosno moÿe od depo-
zitara zahtevati evidenciju svojih stvarnih akcionara (za koje depozitar vodi de-
po raøune). Ovo pravo pripada i mañinskim akcionarima druåtva sa kapitalom
odreæenim nacionalnim zakonima, po øijem zahtevu za utvræivañe stvarnih ak-
cionara je druåtvo duÿno da postupi.10)

Odgovornost. –Za odgovornost lica koja raspolaÿu povlaåõenim informa-
cijama nije dovoçno samo postojañe objektivnog elementa (posedovañe takve in-
formacije), veõ je potreban i subjektivan element (ÿeça da se posedovañe tak-
vih informacija zloupotrebi u ciçu ostvareña materijalne koristi za sebe ili
drugog). Zloupotreba poverçivih informacija je suprotna zahtevima lojalnosti
("fidelity"), dobrog obavçaña sluÿbe ("efficency") i praviønosti ("equity"). Odgo-
vornost moÿe biti graæanska (naknada dokazane åtete svakom investitoru u har-
tije od vrednosti sa kojima su insider-i åto vaÿi i za tipees, trgovali zloupotreb-
çavajuõi poverçive informacije) i kriviøna.11)

10. Gower, nav. delo, str. 609-624.

11. Vi{e: Gower, nav. delo, str. 637-642; Charlesworth & Morse, nav. delo, str, 455-462; Boyle &

Birds, nav. delo, str. 480-481; Farrar, nav. delo, str. 374-378; Wegen-Assmann, nav. delo, str.

27-31, 69-73, 129-133, 142-143, 153-158, 184-187. Kriviønu odgovornost predviæa i naå:

Zakon o berzama..., ~l. 97.
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Prof. dr Zoran Arsiõ,
Pravni fakultet, Univerzitet u Novom Sadu

Osnivaøka skupåtina 

Prema Zakonu o preduzeõima osnivaøka skupåtina, odnosno ñena delatnost
i odluke, neophodni su zbog osnivaña akcionarskog druåtva tj. nastupaña pret-
posledñe faze nastanka druåtva u sukcesivnom postupku. Donoåeñem odluka
osnivaøke skupåtine ispuñeni su materialnopravni uslovi za nastanak druåtva
upisom u registar. 

Osnivañe druåtva, ipak, ne predstavça inkorporacioni akt - za sticañe
subjektiviteta potreban je upis u registar. Do upisa druåtva u registar osniva-
ñe ima dejstvo ¨prema unutra¨, a posle upisa i ¨prema spoça¨- prvo je pretpostav-
ka za drugo. 1)Iz ovakvog pojmovnog razgraniøeña, u nekim pravima, izvodi se i
terminoloåko razgraniøeñe. Tako se govori o ¨osnivañu¨ i ¨nastanku¨ druåtva.
Terminologija Zakona o preduzeõima nije tako dosledna - u øl. 214 st. 2 spomiñe
se ¨osnivañe¨ kao etapa u nastanku druåtva, ali se u øl. 5 govori o sticañu svoj-
stva pravnog lica. Kao åto se vidi, mada se u øl. 100 spomiñe ̈ prestanak¨, u Zako-
nu o preduzeõima ne spomiñe se ̈ nastanak¨druåtva. 

1. Sazivañe osnivaøke skupåtine

Prema formulaciji øl. 211 st. 1 osnivaøku skupåtinu sazivaju osnivaøi i to
predstavça ñihovo pravo i obavezu2). Oni, naime, nemaju samo pravo, nego i oba-
vezu preduzimaña radñi radi osnivaña druåtva, åto obuhvata i sazivañe skup-

1. Analogno, Lehmann Karl, "Das Recht der Aktiengesellschaften", Band 1,Berlin 1898., Neudruck

Aalen 1964., str. 382. 

2. Lehmann K. , op. cit. , str. 387.



11Z. Arsiõ: Osnivaøka skupåtina
 (str. 10-19)

åtine. U vezi sa postojañem te obaveze osnivaøa treba imati u vidu da osnivaøi
nemaju obavezu sazivaña osnivaøke skupåtine koja bi bila bez uzaludna tj. ne bi
mogla da donese odluke potrebne radi osnivaña druåtva. 3) Tako obaveza saziva-
ña osnivaøke skupåtine ne bi teretila osnivaøe u svim sluøajevima neuspelog
upisa ili neuspele uplate akcija. 

Osnivaøka skupåtina mora biti sazvana u roku od 60 dana od isteka roka za
upis akcija utvræenog u javnom pozivu za upis i uplatu akcija. Ovaj rok je preklu-
zivan buduõi da ñegovim propuåtañem dolazi do neuspelog osnivaña i shodne
primene pravila iz øl. 207 st. 3. Direktna primena ovih pravila nije moguõa bu-
duõi da se, u tom sluøaju, radi o neuspelom osnivañu zbog drugih razloga i obaveza
osnivaøa (na povraõaj uloga) se vezuje za nastupañe drugih øiñenica. Kada je u pi-
tañu propuåtañe roka za sazivañe osnivaøke skupåtine, osnivaøi su solidarno
odgovorni da, u roku od osam dana od isteka roka od 60 dana, vrate upisnicima up-
laõene iznose sa kamatom, odnosno vrate uloge u stvarima i pravima. U vezi sa
obavezom sazivaña skupåtine i nastupaña pravnih posledica neuspelog osniva-
ña treba ukazati na zakonsku nepreciznost. U spomenutom roku osnivaøka skup-
åtina mora biti ne samo sazvana, nego i odrÿana. 4) U suprotnom bi postojala mo-
guõnost da se izbegne nastupañe pravnih posledica propuåtaña spomenutog
roka. 

Osnivaøka skupåtina se saziva oglasom. Ovo je specijalna norma i ñome se
iskçuøuje shodna primena pravila o drugim oblicima obaveåtavaña akcionara -
na pr. øl. 250 st. 4 (poseban poziv akcionarima sa akcijama na ime). Drugi oblici
komunikacije osnivaøa i upisniøara nisu zabrañeni, ali ne predstavçaju obave-
zu osnivaøa. Oglas kojim se saziva osnivaøka skupåtina mora biti objavçen naj-
mañe 15 dana pre ñenog odrÿavaña i to na isti naøin kao i prospekt (øl. 211 st.
4). Odatle proizlazi i da datum osnivaøke skupåtine moÿe biti utvræen i u pro-
spektu, ali i naknadno posle izvråenog uspelog upisa akcija. 5)

U istom roku kao i oglas - najmañe 15 dana pre odrÿavaña osnivaøke skup-
åtine - upisnicima akcija kojima su osnivaøi izdali potvrde o upisu akcija (øl.
208), prema formulaciji øl. 211 st. 5, moraju biti dostupne odreæene isprave -
ugovor o osnivañu druåtva, predlog statuta, izveåtaj osnivaøa i ovlaåõenih
proceñivaøa uloga u stvarima i pravima, spisak izdatih potvrda o upisanim ak-
cijama i spisak broja, vrste i klase akcija koje su preuzeli osnivaøi bez upisa na
osnovu prospekta. I pored nedovoçno jasne formulacije smatramo da ova obaveza
tereti osnivaøe. Odgovarajuõi zahtev prema ñima mogu da postave upisnici akci-
ja i to ne svi - samo oni kojima je izdata potvrda o upisu akcija. To je vaÿno u situ-
acijama kada doæe do viåka upisanih akcija, a osnivaøi ne donesu oduku o viåku
upisanih akcija. Smatramo, takoæe, da nije prihvatçivo uslovçavañe ovog prava

3. Analogno, Gadow, "Aktiengesetz", Band 1,Berlin 1965., str. 185.

4. U tom smislu je boça formulacija øl. 202 Trgovaøkog zakona iz 1937. gde je predviæeno

¨odrÿavañe¨ osnivaøke skupåtine. 

5. Lehmann K. , op. cit. , str. 387.
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upisnika akcija upisnicom, buduõi da se radi o legitimacionom papiru. Na ovom

mestu upuõujemo da izlagaña o upisnici. 6) U svakom sluøaju, ovo pravo imaju upi-

snici øiji su upisi prihvaõeni od strane osnivaøa. 

U pogledu svojstava spomenutih isprava upuõujemo na izlagaña koja se odnose

na tok osnivaøke skupåtine. 

2. Kvorum, ponovni saziv i odlagañe osnivaøke skupåtine 

Prema øl. 212 st. 1, kvorum za rad osnivaøke skupåtine postoji ako skupåti-

ni prisustvuju ¨upisnici¨ koji imaju viåe od polovine ̈ upisanih i uplaõenih¨ ak-

cija sa pravom glasa. 

Kao åto smo veõ ranije ukazali prilikom izlagaña koja se odnose na upis ak-

cija, prilikom tumaøeña ove formulacije (¨upisnici¨) treba poõi od åire kon-

cepcije upisa, prema kojoj nema razlike izmeæu upisa akcija od strane upisnika i

preuzimaña akcija od strane osnivaøa. Poslediøno, osnivaøi se raøunaju u kvo-

rum. U suprotnom, ako bi se pod upisnicima akcija podrazumevali samo lica koja

vråe upis akcija u smislu øl. 204, tada se osnivaøi ne raøunaju u kvorum, a prob-

lematiøno je i ñihovo pravo uøeåõa u radu skupåtine. 

Osnivaøka skupåtina nije skupåtina akcionara,7) buduõi da akcijska prava

i obaveze (ølanstvo) nastaju tek upisom druåtva u registar. Zato su pogreåne

formulacije iz øl. 212 o kojim õe docnije biti govora. Ona je skup osnivaøa i

upisnika øiji su upisi prihvaõeni od strane osnivaøa. Takvi upisnici imaju neo-

tuæivo pravo na uøestvovañe na skupåtini i to pravo im niko ne moÿe oduzeti.8)

Punovaÿnost upisa ne moÿe biti osporena (samim time i na osnovu ñega,

prihvatañem upisa, zakçuøen upisni ugovor) i pojedinaøni upisnik odlukom

skupåtine ne moÿe biti iskçuøen sa skupåtine. U suprotnom ovo pitañe bi se

moglo postavçati u pogledu svakog upisnika, åto bi vodilo samonegirañu osni-

vaøke skupåtine. 9)Na ovom mestu treba ukazati na isprave koje moraju biti stav-

çane na uvid uøesnicima, a koje su veõ ranije spomenute. U tom pogledu treba ima-

ti u vidu da dokazivañe istinitosti podnesaka nije svrha osnivaøke skupåtine -

oni moraju biti prima facie jasni, buduõi da nema dokazivaña pred osnivaøkom

skupåtinom za sluøaj spora. 10) 

Na osnivaøkoj skupåtini prisutni su uøesnici, liøno ili predstavçeni

preko punomoõnika. Za sluøaj smrti lica øiji je upis prihvaõen, ñegovi nasled-

6. Arsiõ Zoran, Upis akcija i upisnica, "Pravo i privreda" 11-12/ 2000., str. 1-16.

7. Suprotno Vasiçeviõ Mirko, "Privredna druåtva domaõe i uporedno pravo", Beograd

1999., str. 235.

8. Lehmann K. , op. cit. , str. 389.

9. Lehmann K. , op. cit. , str. 390.

10. Gadow, op. cit. , str. 185.
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nici stupaju na ñegovo mesto. 11) Isto se odnosi i na osnivaøe. Kao åto su prava i
obaveze iz akcije nasledivi, tako su nasledivi prava i obaveze iz upisa. 12)

Sloÿenija je, meæutim, situacija koja nastaje za sluøaj prenosa prava i obave-
za iz upisa na drugo lice. Na teorijskom planu polazi se od toga da upisnik ima
obligaciono pravo prema osnivaøima - zahtev za prisustvo na osnivaøkoj skup-
åtini - i, kao takvo, moÿe da ga prenese ma drugo lice. Ipak, treba imati u vidu
da sledbenik (sticalac) mora takoæe biti prihvaõen, buduõi da prenos sledi po-
sle upisa, a pravo uøeåõa na osnivaøkoj skupåtini imaju samo upisnici øiji je
upis prihvaõen od strane osnivaøa. Sloÿenija je, meæutim, situacija u pogledu
obaveza (za nedostajuõi deo uloga). Ukazuje se da treba razlikovati situaciju kada
prvobitni upisnik i daçe ostaje u obavezi, od one kada se radi o supstituciji,
kroz otpuåtañe prvobitnog upisnika. Ako prvobitni upisnik ostaje u obavezi,
tada postoji obaveza prihvataña sukcesora - novog upisnika, buduõi da åteta
zbog prenosa ne moÿe nastupiti. Nasuprot tome, ako prvobitni upisnik treba da
bude osloboæen obaveza, tada nema obaveze osnivaøa da prihvate novog upisni-
ka.13)

Izloÿena teorijska razmatraña i poteåkoõe na koje se ukazuje su razlog
zbog kojeg neka nacionalna prava, pa i Zakon o preduzeõima, sadrÿe zabranu ustu-
paña udela pre nastanka druåtva. O zabranama iz øl. 218 je bilo govora u okviru
izlagaña o akcijskoj ispravi.14) Na ovom mestu ukazujemo da ovde postoji zakon-
ska zabrana prenosa ¨prava steøenih upisom¨. I pored toga åto to nije odgovara-
juõa formulacija, kako smo veõ ukazali u spomenutim izlagañima, jasno se poka-
zuje da se pravo upisnika steøeno upisom - pravo na prisustvo osnivaøkoj skup-
åtini - ne moÿe preneti pre upisa u registar. Prenos tog prava je od znaøaja samo
pre upisa u registar, buduõi da samo u tom periodu i postoji. Ovde se, dakle, ne
javçaju dileme o prenosu buduõeg prava, o kojima je bilo reøi. 

Formulacija øl. 212 st. 1 (osim ¨upisnika¨) implicira i problem ¨upisanih i
uplaõenih¨ akcija. U tom pogledu treba razlikovati novøane od nenovøanih ulo-
ga. U pogledu novøanih uloga situacija je jasna. Upisnici moraju da izvråe uplatu
u skladu sa øl. 205. U protivnom nastupaju posledice iz øl. 207, koje mogu da dove-
du i do neuspelog osnivaña, kada nema obaveze sazivaña osnivaøke skupåtine.
Drugaøija je, meæutim, situacija kada su u pitañu nenovøani ulozi. Pre svega,
striktno uzevåi terminologija (¨uplaõene¨) upuõuje samo na novøane uloge, budu-
õi da plaõañe podrazumeva izvråeñe novøane obaveze. Ovakav pristup bi doveo
do toga da se upisnici, koji imaju obavezu unoåeña nenovøanih uloga, ne uzimaju u
obzir ni prilikom utvræivaña kvoruma, ni prilikom glasaña, åto dovodi u pi-
tañe ñihovo uøeåõe na osnivaøkoj skupåtini. Imajuõi to u vidu, kao i reåeña u
uporednom pravu, smatramo da bi ovakvu formulaciju trebalo tretirati kao re-

11. Gadow, op. cit. , str. 186.

12. Lehmann K. , op. cit. , str. 390.

13. Ibidem.

14. Arsiõ Zoran, Akcijska isprava, "Pravo i privreda", 3-4/ 2000., str. 14. 28.
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dakcijski propust i da bi pod uplatom trebalo podrazumevati i unoåeñe nenov-
øanih uloga. Problem se, meæutim, time ne reåava. Ovo zato åto na osnovu øl.
205 st. 4 upisnici imaju pravo da øinidbu nenovaønog uloga izvråe do registra-
cije druåtva, osim ako prospektom nije drugaøije odreæeno. Moguõe je, dakle, da
zbog zahteva za uplatom uloga upisnici koji imaju obavezu unoåeña nenovaønog
uloga, i pored svog zakonitog ponaåaña, budu liåeni moguõnosti da uøestvuju u
radu osnivaøke skupåtine. Ovakav pristup smatramo neprihvatçivim i uzroko-
vanim nepreciznom zakonskom formulacijom. Upisnici su upisali akcije i ñi-
hov upis je prihvaõen, øime je nastao upisni ugovor prema uslovima predviæenim
zakonom i prospektom. Buduõi da upisnici nisu povredili odredbe ovog ugovora,
ne moÿe im se oduzeti pravo uøeåõa na osnivaøkoj skupåtini. Nasuprot tome,
ako je prospektom utvræen kraõi rok za unoåeñe nenovøanog uloga na pr. do odr-
ÿavaña osnivaøke skupåtine, tada postoji pravna praznina, buduõi da se øl. 209
izriøito odnosi na novøani deo osnovnog kapitala. Smatramo da u takvim situa-
cijama analogijom treba primeniti isti pristup u pogledu nenovøanih uloga -
shodna primena pravila iz øl. 207. 

Zakonom o preduzeõima je predviæena situacija ponovnog saziva osnivaøke
skupåtine. Ako osnivaøka skupåtina nema kvorum za rad, tada osnivaøi mogu po-
novo sazvati skupåtinu, s tim åto izmeæu prvog i drugog saziva treba da protek-
ne najmañe osam, a najviåe 15 dana (øl. 212 st. 2). Iz formulacije st. 3 øl. 212 (¨...
ta ponovna...¨) proizlazi da postoji moguõnost samo jednog ponovnog saziva osni-
vaøke skupåtine. Smatramo da se i na ponovni saziv osnivaøke skupåtine pri-
meñuju pravila o objavçivañu i roku iz. øl. 211 st. 4. Ako osnivaøi ponovo ne sa-
zovu osnivaøku skupåtinu, ili ako ta ponovna ¨skupåtina¨15) nema kvorum, sma-
tra se da osnivañe druåtva nije uspelo. Postavça se pitañe propuåtaña osni-
vaøa da ponovno sazovu osnivaøku skupåtinu. Kada je ponovni saziv osnivaøke
skupåtine u pitañu osnivaøi su u istom poloÿaju kao i u pogledu prvog sazivaña
- u pitañu je ñihovo pravo i duÿnost. Ako oni ne izvråe ponovni saziv osnivaø-
ke skupåtine treba razlikovati korporativne posledice od obligacionih. Sa
korporativnog aspekta posmatrano, niåta ne moÿe zameniti odluke osnivaøke
skupåtine pri sukcesivnom osnivañu. Ako tih odluka nema, tada druåtvo nije
osnovano. Drugaøije, meæutim, stvar stoji u pogledu obligaciono pravnih posle-
dica. Osnivaøi su se osnivaøkim aktom obavezali da sadejstvuju na osnivañu
druåtva.

I prilikom ovog pojavnog oblika neuspelog osnivaña dolazi do shodne pri-
mene øl. 207 st. 3 (øl. 212 st. 4). Direktna primena ne dolazi u obzir buduõi da ne-
uspelo osnivañe, u tom sluøaju, nastaje zbog drugih razloga, i obaveza osnivaøa na
povraõaj uloga se vezuje za nastupañe drugih øiñenica. Osnivaøi imaju obavezu da
vrate uloge u roku od osam dana od dana kada je osnivañe postalo neuspelo zajedno
sa kamatama. Osnivañe je postalo neuspelo onog dana kada je trebalo da se odrÿi

15. Treba ¨osnivaøka skupåtina¨.
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ponovçeno sazvana osnivaøka skupåtina, a kvorum nije postojao. Osnivañe po-

staje neuspelo i protekom roka u kome je ponovni saziv morao da se izvråi - 15 da-

na od dana prvobitno sazvane osnivaøke skupåtine, koja nije odrÿana zbog nedo-

statka kvoruma. 

3. Tok osnivaøke skupåtine

Od znaøaja za tok osnivaøke skupåtine je øl. 213 Zakona o preduzeõima.

Osnivaøka skupåtina bira ¨predsednika¨, zapisniøara i dva brojaøa glasova. Na

skupåtini se øitaju izveåtaj osnivaøa o ulozima u stvarima i pravima ( nenovøa-

ni ulozi) i postupku osnivaña i izveåtaji ovlaåõenih proceñivaøa. Prilozi uz

te izveåtaje se øitaju samo na zahtev ¨akcionara ¨16) koji imaju najmañe 10% od

svih prisutnih ili predstavçenih ̈ akcionara¨. 

Zakonom o preduzeõima nije reåeno pitañe ko otvara osnivaøku skupåtinu.

Po prirodi stvari to bi trebalo da bude lice oznaøeno od strane osnivaøa kao

lica koja sazivaju osnivaøku skupåtinu. Ñegova funkcija se svodi na utvræivañe

postojaña kvoruma i prestaje posle izbora predsednika. 

U pogledu izbora predsednika, zapisniøara i dva brojaøa glasova treba imati

u vidu da su to odluke skupåtine i da se pitañe potrebne veõine za ñihovo dono-

åeñe reåava primenom øl. 215 st. 1. Posebnu ulogu ima predsednik osnivaøke

skupåtine, buduõi da on vodi skupåtinu. Tom prilikom on daje objaåñeña i raz-

jaåñava nejasnoõe . 17)

U vezi sa izveåtajima koji se øitaju na osnivaøkoj skupåtini, ponovo ukazu-

jemo da dokazivañe istinitosti podnesaka nije svrha osnivaøke skupåtine. Oni

moraju biti prima facie jasni, buduõi da, kako smo veõ naglasili, nema dokazivaña

pred osnivaøkom skupåtinom za sluøaj spora.

Osnivaøka skupåtina se ne mora odvijati na jednoj sednici - moÿe se podeli-

ti u viåe sednica koje slede jedna drugoj. 18) Odluka o tome predstavça odluku

osnivaøke skupåtine, i za ñeno donoåeñe je potrebna veõina kao za svaku drugu

odluku. Ipak, za razliku od drugih odluka, u ovom sluøaju nema moguõnosti zabra-

ne vråeña prava glasa. 19) U svakom sluøaju sve odluke neophodne za osnivañe mo-

raju biti donete u roku iz øl. 211 st. 1. 

O radu ¨skupåtine¨20) vodi se zapisnik. Ovaj zapisnik potpisuju ¨predsednik

skupåtine¨21), zapisniøar, oba brojaøa glasova i osnivaøi (øl. 213 st. 2). 

16. Radi se o pogreånoj kvalifikaciji - u pitañu su upisnici,a ne akcionari. 

17. Sliøno Gadow, op. cit. , str. 185.

18. Lehmann K. , op. cit. , str. 387.

19. Sliøno Lehmann K. , op. cit. 

20. Treba ¨osnivaøke skupåtine¨.

21. Treba ¨predsednik osnivaøke skupåtine¨.
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4. Delokrug osnivaøke skupåtine

Delokrug osnivaøke skupåtine fiksirana je zakonom, odnosno odreæen ñe-
nom svrhom. 22)

Delokrug osnivaøke skupåtine utvræen je u øl. 213 Zakona o preduzeõima.
Osnivaøka skupåtina: 1) utvræuje da je osnovni kapital upisan i uplaõen u skla-
du sa Zakonom o preduzeõima; 2) prihvata ili odbija upis viåka akcija ako to ni-
su uøinili osnivaøi; 3) donosi statut akcionarskog druåtva 4) bira prve organe
druåtva, osim ako su osnivaøi u javnom pozivu (prospektu) zadrÿali za sebe to
pravo; 5) odluøuje o posebnim pravima koja pripadaju osnivaøima i odobrava po-
sebne ugovora s osnivaøima ili drugim licima (sporedne øinidbe i dr. ); 6) prih-
vata vrednosti nenovøanih uloga; 7) odobrava iznos troåkova osnivaña koji pa-
daju na teret druåtva. 

Kao åto se vidi, statut druåtva ne donose osnivaøi, kao åto je to sluøaj
prilikom simultanog osnivaña i kao åto je to prihvaõeno u nekim pravima u
pogledu sukcesivnog osnivaña, veõ to øini osnivaøka skupåtina. U pogledu po-
sledica tog reåeña upuõujemo na izlagaña o statutu. 

U pogledu troåkova osnivaña, posebnih ugovora sa osnivaøima i vrednosti
nenovaønih uloga, u ranijim izlagañima (o troåkovima osnivaña) smo ukazali
da je moguõe postojañe prikrivenih troåkova osnivaña kroz preceñene nenov-
øane uloge i prekomernu naknadu iz posebnih ugovora sa osnivaøima. 

Treba ukazati i na neusklaæenost izmeæu øl. 213 i øl. 203. U øl. 213, kako smo
veõ ukazali je predviæeno da osnivaøka skupåtina bira ¨prve organe druåtva¨
(treba ¨ølanove prvih organa druåtva¨), osim ako su osnivaøi u javnom pozivu ¨to
pravo¨ zadrÿali za sebe. Radi se, dakle, o izboru ølanova svih organa. Nasuprot
tome, u øl. 203 spomiñe se samo moguõnost da osnivaøi vråe izbor ølanova upra-
ve (upravnog odbora i direktora), øime nisu obuhvaõeni ølanovi nadzornog odbo-
ra. Smatramo da osnivaøka skupåtina bira ølanove nadzornog odbora uvek, a øla-
nove upravnog odbora i direktora ako to pravo nisu osnivaøi zadrÿali za sebe.
Specifiønost regulative Zakona o preduzeõima predstavça i odsustvo odluke o
osnivañu, koja je poznata u nekim nacionalnim pravima. Za razliku od toga druå-
tvo se smatra osnovanim kada su donete odluke 1-7 (øl. 213 st. 2). Tada se postiÿe
ista situacija koja nastaje u simultanom osnivañu druåtva, veõ posle zakçuøeña
osnivaøkog ugovora i donoåeñe statuta. 23)Treba, meæutim, ukazati da se u upo-
rednom pravu ova situacija oznaøava kao ¨izgraæeno druåtvo¨. U tom sistemu ¨iz-
gradña¨ je etapa u postupku osnivaña koji se zavråava registracijom druåtva.
Nasuprot tome, u domaõem pravu osnivañe je deo postupka nastanka druåtva upi-
som u registar. 

22. Rastovøan Pavao, "Trgovaøka druåtva glavni nosioci privrede u kapitalizmu", Zagreb

1958., str. 81.

23. Sliøno Gadow, op. cit. , str. 186.



17Z. Arsiõ: Osnivaøka skupåtina
 (str. 10-19)

5. Odluøivañe na osnivaøkoj skupåtini 

Osnivaøka skupåtina donosi odluke veõinom glasova po osnovu uplaõenih
akcija sa pravom glasa (øl. 215 st. 1).24) Naøin donoåeña odluka osnivaøke skup-
åtine je razliøito regulisan u pojedinim nacionalnim pravima. Spomenuto re-
åeñe Zakona o preduzeõima ukazuje da je u domaõem pravu usvojena koncepcija
prema kojoj se ovde radi o predruåtvu, na koje se primeñuju pravila krajñe name-
ravane forme - odluke se donose po kapital principu, a ne po principima perso-
nalnih druåtava. 

Potrebno je joå jednom ukazati na zahtev za ¨uplaõenim¨akcijama. Pitañe je,
naime, da li upisnici vråe svoje pravo glasa nezavisno od visine uplaõenosti ak-
cije, ili srazmerno stepenu uplaõenosti. Smatramo da kod glasaña na osnivaøkoj
skupåtini upisnici koji imaju pravo uøeåõa, glasaju nezavisno od stepena upla-
õenosti akcija.25) U suprotnom, ponovo bi se pojavio problem upisnika koji uno-
se nenovøani ulog, buduõi da oni ne bi mogli da glasaju na osnivaøkoj skupåtini
i pored toga åto se zakonito ponaåaju. 

Treba napomenuti i da je propisana ista veõina za donoåeña svake odluke iz
delokruga osnivaøke skupåtine. 

Prilikom razmatraña glasaña na osnivaøkoj skupåtini treba poõi od toga
da su osnivaøi i upisnici obavezni da sadejstvuju u osnivañu druåtva, åto obuh-
vata i delovañe koje treba da se omoguõi odluøivañe o osnivañu druåtva. Nisu,
meæutim, spreøeni da glasaju protiv osnivaña druåtva. Kao svako pravo i ovo je
ograniøeno opåtim ograniøeñem zasnovanom na zabrani zloupotrebe prava i sa-
vesnosti i poåteñu. 

Prisutna je dilema o moguõnosti razliøitog glasaña lica koje je upisalo vi-
åe akcija. Prema starijem shvatañu, takvo lice je moglo glasa samo jedinstveno,
ili da deo glasova uopåte ne koristi.26) Smatramo ispravnim savremenije shva-
tañe po kojem je dozvoçeno razliøito glasañe po svakoj upisanoj akciji. Ovo zato
åto se na odluøivañe skupåtine shodno primeñuju pravila koja se odnose na re-
dovnu skupåtinu, u pogledu koje postoji potpuna nezavisnost svakog ølanskog od-
nosa (akcije). 

U vezi sa donoåeñem odluka osnivaøke skupåtine javça se i pitañe moguõ-
nosti da se ñima izmeni sadrÿina prospekta. U tom pogledu postoje razliøita
reåeña u uporednom pravu.27) Razlog za razliøite pristupe ogleda se u tome da je
prospekt poziv na ponudu i da su upisi (ponude za zakçuøeñe upisnog ugovora) iz-
vråeni i prihvaõeni pod tim okolnostima koje su sadrÿane u navodima prospek-
ta. Zakonom o preduzeõima je usvojen stav prema kojem je moguõe da se donose odlu-
ke koje svojom sadrÿinom meñaju navode prospekta. Takve odluke se donose jed-

24. U pogledu razliøitih reåeña u uporednom pravu vidi Rastovøan P. , op. cit. , str. 80.

25. Tako i Gadow, op. cit. , str. 186.

26. Gadow, op. cit. , str. 186.

27. Vidi Rastovøan P. , op. cit. , str. 81.
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noglasnom odlukom svih upisnika akcija (øl. 215 st. 2). Ovaj naøelni stav je prih-
vatçiv, buduõi da se na taj naøin svaki ugovaraø izjaåñava o izmeni okolnosti
pod kojima je uøinio ponudu. S tim u vezi potrebno je, pre svega, ukazati na odluku
o prihvatu viåka upisanih akcija. Osnivaøka skupåtina moÿe takvu odluku do-
neti i ñome izmeniti sadrÿinu prospekta u pogledu visine osnovnog kapitala,
jednoglasnom odlukom svih upisnika. To znaøi da, u sluøaju velikog broja upisni-
ka, nije realno oøekivati da svi budu prisutni na osnivaøkoj skupåtini. U sva-
kom sluøaju upisnik, koji je imao u vidu odreæeni udeo u osnovnom kapitalu i
imovini druåtva, moÿe nedolaskom ili glasañem protiv da spreøi prihvatañe
viåka upisanih akcija. Na ovom mestu treba ukazati na izlagaña koja se odnose
na pravo osnivaøa da izvråe prihvat viåka upisanih akcija. Na ovom mestu samo
ukazujemo da taj prihvat ostali upisnici ne mogu da ospore i da upisnici viåka
upisanih akcija mogu uøestvovati u radu osnivaøke skupåtine. I tada, meæutim,
osnivaøka skupåtina donosi odluku o visini osnovnog kapitala. Buduõi da se ona
razlikuje od one sadrÿane u prospektu, odluka mora biti jednoglasna - time se
omoguõava svakom upisniku sa prihvaõenim upisom da spreøi donoåeñe odluke o
visini osnovnog kapitala. Buduõi da je ona neophodna da bi doålo do osnivaña
druåtva, svaki upisnik sa prihvaõenim upisom od strane osnivaøa moÿe spreøi-
ti osnivañe druåtva. 

U pogledu odluka kojima se meña sadrÿina prospekta poseban reÿim se pri-
meñuje na odreæene odluke - vrednost nenovøanih uloga i posebna prava koja pri-
padaju osnivaøima, kao i posebne nagrade i naknade. Kada je u pitañu vrednost ne-
novøanih uloga, osim jednoglasnosti, ona se ne moÿe utvrditi u iznosu veõem od
proceñenog iznosa. U pogledu posebnih prava koja pripadaju osnivaøima, kao i
posebnih naknada i nagrada, predviæeno je da se ti iznosi ne mogu meñati na te-
ret druåtva. 

U pogledu glasaña na osnivaøkoj skupåtini, naøelno posmatrano, primeñi-
vala bi se pravila o suspenziji prava glasa, koja vaÿe za skupåtinu. Ovaj pristup
je prisutan u uporednom pravu28) i bio bi u skladu sa øl. 216. Praktiøno posma-
trano, ovo pitañe nema znaøaja u domaõem pravu. Ovo zato åto su u pitañu upi-
snici akcija osnivaøke emisije, koje su akcije sa pravom glasa - ne mogu biti akci-
je bez prava glasa (øl. 22 Zakona o hartijama od vrednosti). Ne dolaze u obzir ni
druge situacije u kojima postoji suspenzija prava glasa na skupåtini - nije moguõ
upis sopstvenih akcija, maksimirañe broja glasova se moÿe utvrditi statutom,
ali se on donosi na osnivaøkoj skupåtini, a ne od strane osnivaøa. 

Za razliku od suspenzije prava glasa, primençivo je pravilo o zabrani vråe-
ña prava glasa zbog sukoba interesa upisnika akcija sa interesom buduõeg druå-
tva (øl. 259). Takva je situacija u pogledu glasaña o troåkovima osnivaña - ako
ovi padaju na teret druåtva, osnivaøi nemaju pravo glasa (øl. 215 st. 4). Osnivaøi
imaju pravo na stvarne troåkove do maksimuma predviæenog prospektom. Ako

28. Gadow, op. cit.
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troåkovi padaju na teret druåtva, jasno je da postoji sukob interesa osnivaøa i
druåtva. Istovetna situacija - sukob interesa upisnika sa interesom buduõeg
druåtva - postoji i u situaciji kada se donosi odluka o posebnim pravima koja
pripadaju osnivaøima i ugovorima sa osnivaøima i treõim licima, zbog øega za-
interesovani upisnici nemaju pravo glasa (øl. 215 st. 3). 

6. Shodna primena pravila o skupåtini akcionara

U øl. 216 predviæeno je da se na rad i odluøivañe osnivaøke skupåtine shod-
no primeñuju odredbe Zakona o preduzeõima o naøinu rada i odluøivañu skup-
åtine. U pitañu je shodna, a ne direktna primena odgovarajuõih odredbi, buduõi
da skupåtina predstavça organ druåtva, øiji su ølanovi akcionara, dok osni-
vaøka skupåtina nije organ druåtva i u ñenom radu uøestvuju upisnici akcija. U
odsustvu posebne norme se, zato, odgovarajuõa analogija ne bi mogla izvesti. 

Postojañe posebne regulative iz st. 3 i 4 øl. 215 nije do kraja jasno, buduõi da
je u øl. 216 predviæena shodna primena pravila o naøinu rada i odluøivañu skup-
åtine. Na taj naøin je omoguõena i primena pravila o zabrani vråeña prava gla-
sa u spomenutim sluøajevima. Ovo posebno vaÿi za priznavañe pogodnosti osni-
vaøima, s obzirom da je priznavañe pogodnosti akcionarima na teret druåtva na-
vedeno kao jedan od primeriøno navedenih sluøajeva u u øl. 259 (øl. 259 st. 2 tø. 2).
Buduõi da se radi o shodnoj primeni, zabrana koja se odnosi na akcionara prime-
ñivala bi se na upisnika akcija zbog sukoba interesa koji ima sa predruåtvom,
odnosno buduõim druåtvom. 
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Zloupotreba prava na åtrajk

(Prekoraøeñe zakonskih ovlaåõeña)

1. Pravo na åtrajk

Pravo na åtrajk danas ulazi u korpus çudskih prava, jer je ono bitan uslov
svakog demokratskog poretka i neophodna pretpostavka slobode i jednakosti çu-
di. Pravo na åtrak, s obzirom na svoj zanøaj, predmet je i meæunarodnog ureæeña.
Tako, Meæunarodni pakt o ekonomskim, socijalnim i kulturnim pravima1) obave-
zuje drÿave ugovornice da obezbede "pravo na åtrajk, s tim da se ono vråi sao-
brazno zakonima svake pojedine zemçe" – ølan 8. Vredi napomenuti da ova odred-
ba pakta obavezuje drÿave ugovornice a ne preporuøuje. Univerzalna deklaracija
o pravima øoveka2) nema izriøitu odredbu o pravu na åtrajk, ali utvræuje da
"Svako ima pravo da obrazuje i da stupi u sindikat radi zaåtite svojih interesa"
– ølan 23. A åtrajk kao oblik borbe radniøke klase je to neposredno postao iz
priznavaña prava radnicima na sindikalno organizovañe i prava na kolektivno
pregovarañe. Jer åtrajkovi danas i nastaju u procesu kolektivnog pregovaraña.

Meæunarodno radno zakonodavstvo (misli se na konvencije i preporuke Me-
æunarodne organizacije rada – MOR) u svojim konvencijama nema izriøite odred-
be o pravu radnika na åtrajk. MOR je doneo konvencije: Konvenciju br. 87 koja se
odnosi na sindikalne slobode i zaåtitu sindikalnih prava i Konvenciju br. 98
koja se odnosi na pravo radnika na organizovañe i na kolektivne pregovore.3)

1. Usvojen Rezolucijom Generalne skupåtine Ujediñenih nacija –16.12.1966.

2. Usvojena Rezolucijom Generalne skupåtine Ujediñenih nacija – 10.12.1948.
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Pravo na åtrajk se posredno izvodi samo iz ølana 1. Konvencije br. 98 po kome
"Radnici treba da koriste odgovarajuõu zaåtitu protiv svih dela diskrimina-
cije u oblasti zaposleña koja bi mogla da bude åtetna po sindikalnu slobodu."
Meæutim, Preporuka br. 92 koja se odnosi na dobrovoçno pomireñe neposredno
govori o åtrajku: "Ako je jedan spor bio podvrgnut proceduri pomireña sa pri-
stankom svih zainteresovanih strana, ove bi trebalo da budu ohrabrene da se uz-
drÿavaju od åtrajkova i lock-out za vreme dok je pomireñe u toku" – ølan 1. stav 4.

Pravo na åtrajk kod nas je ustavna kategorija. "Zaposleni imaju pravo na
åtrajk radi zaåtite svojih profesionalnih i ekonomskih interesa u skladu sa
saveznim zakonom. Pravo na åtrajk moÿe se ograniøiti saveznim zakonom kad to
zahtevaju priroda delatnosti ili javni interes. Zaposleni u drÿavnim organima,
profesionalni pripadnici vojske i policije nemaju pravo na åtrajk" – ølan 57.
Ustavoa SRJ. Prema Ustavu pravo na åtrajk moÿe se urediti samo saveznim zako-
nom, åto je posebno uøiñeno Zakonom o åtrajku.4) Zakon o åtrajku je uredio da je
"Åtrajk prekid rada koji zaposleni organizuju radi zaåtite svojih profesio-
nalnih i ekonomskih interesa na osnovu rada". – ølan 1. stav. 1.

Zaposleni imaju pravo na åtrajk i to pravo im se moÿe izuzetno ograniøiti
i to saveznim zakonom.

Pravo na åtrajk ne treba shvatiti u apsolutnom smislu, kao pravo zaposle-
nih niøim neograniøenim koje oni mogu uvek da koriste bez ikakvih ograniøeña.
Pravo na åtrajk, po naåem miåçeñu, sadrÿi u sebi i odgovornost za naøin orga-
nizovaña i voæeña åtrajka u skladu sa zakonom. Pravo zaposlenih na åtrajk, jer
je to pravo zaposlenih a ne sindikata, ne treba da predstavça povredu prava druge
strane, one protiv koje se organizuje åtrajk. Zato zaposleni prilikom ostvari-
vaña prava na åtrajk istovremeno imaju i obavezu da ostvarivañem svog prava ne
povrede i ograniøe prava drugih.

Åtrajkovi van Zakona o åtrajku nisu dozvoçeni, bez obzira koliko zahtevi
zaposlenih bili "opravdani" po shvatañu ñihovih organizatora. Nesporno je da
je åtrajk sredstvo kojim zaposleni mogu uticati da se ñihovi zahtevi prihvate u
kolektivnom ugovoru, ali isto tako zaposleni treba u kolektivnom ugovoru, po-
red zakona, da bliÿe urede ostvarivañe prava na åtrajk. Poåto je åtrajk ustav-
na kategorija, bliÿe ureæen zakonom, to ñegovo organizovañe, voæeñe i uøeåõe
podreæeno je strogo odreæenim pravilima kojih se zaposleni moraju pridrÿavati
za sve vreme dok åtrajk traje. Svako odstupañe od opåte prihvaõenih pravila
predstavça povredu normi o åtrajku, zloupotrebu prava na åtrajk.

Zloupotreba prava na åtrajk dovodi u pitañe kako ñegov legalitet tako i
legitimnost. Postavça se naøelno pitañe: da li zloupotrebom pravo na åtrajk
zaposleni mogu da ostvare neko pravo, odnosno da na osnovu ñega ustanove odre-
æeni odnos sa poslodavcem? Ono åto nije u skladu sa zakonom, åto predstavça

3. Obe su usvojene: "Sluÿbeni list FNRJ" br. 8/58 i "Sluÿbeni list FNRJ" br. 11/58.

4. "Sluÿbeni list SRJ" br. 29/96.
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ñegovu zloupotrebu drugoj strani ne moÿe da pribavi nikakvo pravo, jer je zlou-
potreba povreda prava.

2. Ureæivañe prava na åtrajk (pravna regulativa)

Pravo na åtrajk je ustavna kategorija. Meæutim, bliÿe ureæivañe pravo na
åtrajk uøiñeno je i Zakonom o åtrajku.5) Zakonom su ureæena osnovna pitaña ve-
zana za åtrajk: donoåeñe odluke o organizovañu åtrajka, mestu odrÿavaña
åtrajka, sadrÿini åtrajkaøkih zahteva i o åtrajkaøkom odboru, obaveåtavañe
poslodavca o åtrajku, o pregovarañu i o zaåtiti imovine i lica za vreme åtraj-
ka, o prestanku åtrajka, o minimumu procesa rada u odreæenim delatnostima, o
slobodnom organizovañu i uøeåõu u åtrajku u skladu sa zakonom, o pravu na pri-
jem lica za vreme åtrajka, o nadzoru nad primenom zakona, o zabrani prava na
åtrajk, odnosno povredi prava na åtrajk. Øitav niz procesnih i tehniøkih pita-
ña vezanih za organizovañe i uøeåõe u åtrajku zakon ne ureæuje. Kako ta pitaña
nisu ureæena podzakonskim aktima ostaje da se ona urede autonomnim normama
(kolektivni ugovori, opåti akti).

Neka pitaña vezana za åtrajk mogu se urediti i posebnim zakonima. Tako,
prema Zakonu o sredñoj åkoli6) nastavnici i saradnici ostvaruju pravo na
åtrajk (ølan 84) ako obezbede minimum procesa rada, odnosno ako izvode nastavu
u trajañu od 30 odnosno 40 minuta po øasu u okviru dnevnog rasporeda i obavçaña
ispita. U istom smislu i ølan 82. Zakona o osnovnoj åkoli.7) Zakon o zdravstve-
noj zaåtiti8) obavezuje zdravstvene ustanove da "kontinuirano i nesmetano"
obezbede pruÿañe øitavog niza neophodnih zdravstvenih usluga i "druge vidove
neophodne medicinske i druge pomoõi" – ølan 9. stav 7. Savezni zakon o javnim
ustanovima9) u sluøaju poremeõaja u obavçañu delatnosti u ustanovi, Savezna
vlada moÿe da naloÿi radno angaÿovañe zaposlenih u ustanovi u skladu sa savez-
nim zakonim kojim se ureæuje åtrajk – ølan 29. Ako doæe do åtrajka u komunal-
nom preduzeõu prema Zakonu o komunalnim preduzeõima10) nadleÿni organ op-
åtine je ovlaåõen da preduzme odgovarajuõe mere radi obezbeæivaña minimuma
procesa rada u javnom komunalnom preduzeõu. Meæutim, sva ova reåeña ne zadiru
u pravo zaposlenih na åtrajk, veõ samo normiraju odreæeno ponaåañe bilo zapo-
slenih bilo ovlaåõenih organa za vreme åtrajka.

U delatnostima od javnog interesa ili u delatnostima øiji bi prekid rada
mogao da ugrozi ÿivot i zdravçe çudi ili da nanese åtetu velikih razmera mora

5. Pre ovog zakona imali smo savezni Zakon o åtrajku – "Sluÿbeni list SRJ" br. 29/91 i

republiøki Zakon o åtrajku – "Sluÿbeni glasnik RS" br. 45/91.

6. "Sluÿbeni glasnik RS" br.50/93.

7. "Sluÿbeni glasnik RS" br. 50/93.

8. "Sluÿbeni glasnik RS" br. 17/92.

9. "Sluÿbeni list SRJ" br. 46/96.

10. "Sluÿbeni glasnik RS" br. 16/97.
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da se obezbedi minimum procesa rada za vreme åtrajka – ølan 10. Zakona o åtraj-
ku. Naøin obezbeæivaña minimuma procesa rada utvræuje se opåtim aktom po-
slodavca u skladu sa kolektivnim ugovorom. Kolektivnim ugovorom utvræuje se
minimum procesa rada koji mora da se obezbedi za vreme åtrajka u ustanovi ili
preduzeõu. Kako õe se ostvariti utvræeni minimum procesa rada, odnosno naøin
ñegovog obezbeæivaña treba utvrditi opåtim aktom poslodavca. Ispuñeñe ove
zakonske obaveze predstavça puno ostvarivañe prava na åtrajk u delatnosti od
javnog interesa. Nedostatak odgovarajuõih normi u kolektivnom ugovoru, odno-
sno opåtem aktu poslodavca postavça pitañe legaliteta åtrajka u delatno-
stima od opåteg interesa.

3. Mirno reåavañe sporova i åtrajk

Åtrajk je prekid rada koji zaposleni organizuju radi zaåtite svojih profe-
sionalnih i ekonomskih interesa po osnovu rada. A zaposleni i poslodavac ko-
lektivnim ugovorom ureæuju meæusobna prava, obaveze i odgovornosti iz radnog
odnosa,11) odnosno kolektivnim ugovorom ureæuju se prava i obaveze zaposlenih i
poslodavaca iz oblasti rada i radnih odnosa.12) Da bi zaposleni åtitili svoja
prava po osnovu rada, ta prava treba prethodno, u skladu sa zakonom, da budu utvr-
æena kolektivnim ugovorom (opåtim, posebnim ili pojedinaønim). Prava, oba-
veze i odgovornosti iz radnog odnosa moraju se, prema zakonu, utvrditi kolektiv-
nim ugovorom. Oni moraju biti jasno odreæeni. Izmeæu zaposlenih i poslodavca
moÿe da nastane spor i da se organizuje åtrajk samo o onim pravima koja su nor-
mativno ureæena a nikako van toga. Zloupotreba je prava na åtrajk kada se åtraj-
kom traÿi ostvarivañe ili zaåtita prava koja nisu normativno ureæena i koja
prelaze prava iz radnog odnosa i zadiru u neke druge oblasti. 

Naåa praksa ne poklaña dovoçno paÿñe pregovirima o spornim pitañima
ili reåavañu sporova vanpravnim sredstvima. Kod nas se vrlo lako donosi odlu-
ka o stupañu u åtrajk i odluka je viåe i øesto emotivna a ne rezultat prosuæi-
vaña. Veõina åtrajkova je opravdana, zahtevi su legitimni, ali je naøelno pita-
ñe: zaåto se sporovi reåavaju samo prekidom rada a ne i drugim sredstvima? Jer,
mora se priznati, åtrajk je krajñe sredstvo koje se koristi onda i ukoliko nije
bilo moguõe drugim sredstvima reåiti nastali spor izmeæu zaposlenih i poslo-
davca.

Na potrebu reåavaña sporova izmeæu zaposlenih i poslodavca i drugim
sredstvima a ne samo åtrajkom upuõuje i Zakon o radnim odnosima: "Ako nastane
spor u postupku zakçuøivaña, odnosno izmena i dopuna kolektivnog ugovora,
spor se reåava mirnim putem" – ølan 126. Poåto do åtrajka dolazi zato åto se
neko pitañe iz oblasti rada i radnih odnosa nije moglo da reåi na drugi naøin

11. Ølan 71. Zakona o osnovama radnih odnosa – "Sluÿbeni list SRJ" br. 29/96.

12. Ølan 119. Zakona o radnim odnosima – "Sluÿbeni glasnik RS" br. 55/96.
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veõ samo åtrajkom, to je pitañe da li zaposleni treba neposredno da organizuju
åtrajk ako prethodno ne pokuåaju mirnim putem da reåe sporna pitaña iz ko-
lektivnog ugovora.

Åtrajk nije bezazlena deøija igra. Ñegove ekonomske i pravne posledice mo-
gu da imaju odreæeni znaøaj za poslodavca. Otuda organizovañe i uøeåõe u åtraj-
ku ne moÿe da bude poøetak kraja: da neåto åto u normalnim prilikama dolazi
posle svih neuspelih pokuåaja pomireña, u naåim uslovima øesto biva na poøet-
ku. Kod nas se prvo åtrajkuje da bi u toku istog ili posle pregovarali i usklaæi-
vali stavove, umesto da to prethodno øini, odnosno da se posle neuspelih prego-
vora åtrajkuje. Nedovoçno iskustvo åtrajkaøke borbe unosi u åtrajk stihij-
nost, iskçuøivost, netrppeçivost, odsustvo uvaÿavaña drugih stavova, sureñi-
vost sindikalnih centrala.

Ako se kolektivnim ugovorom ureæuju meæusobni odnosi iz rada izmeæu zapo-
slenih i poslodavca, kolektivni ugovor kao takav predstavça saglasnost voça
ugovornih strana, a pri zakçuøeñu istog poåtovana i odreæena pravila ugovora-
ña, onda primena tako utvræenih ugovornih pravila ne moÿe da se vråi preki-
dom rada (åtrajkom), veõ je, po prirodi stvari, neophodno da ugovorne strane
pristupe pregovorima radi izmene odreæenih odnosa, jer su ih prethodnim prego-
vorima kao takve utvrdili.

Pregovori su miran naøin reåavaña sporova iz kolektivnih ugovra, jer su
ugovorom ureæeni odnosi izmeæu zaposlenih i poslodavaca koje zaposleni ÿele
da izmene i u reåavañu tog spora pored neposrednih uøesnika ugovora moguõe je
uøeåõe i treõih lica.

Naøin reåavaña sporova izmeæu zaposlenih i poslodavca, a pre nego åto do-
æe do åtrajka, su: pregovori, mireñe, posredovañe i arbitraÿa.

Zakon o osnovama radnih odnosa ureæuje (ølan 76) da "Spor koji nastane u po-
stupku zakçuøivaña, odnosno promene, kao i spor u postupku primene kolektiv-
nog ugovora reåava se neposrednim pregovorima". Obaveza pregovora izmeæu sub-
jekata kolektivnog ugovora ne znaøi istovremenu obavezu da se pregovori uspeå-
no zavråe i da nakon toga doæe do zakçuøeña kolektivnog ugovora. Uøesnici u
kolektivnom ugovoru treba da nastoje da ostvare svoje zahteve, ali pregovore tre-
ba da vode u meæusobnom povereñu i uvaÿavañu interesa i jedne i druge strane. U
pregovorima se mogu iisticati i maksimalni zahtevi ali treba znati åta je mo-
guõe. Diktati, ucene i uslovçavaña ne mogu biti osobina pregovora. Svaka stra-
na u pregovorima treba da ima dobru pripremu i strategiju, kako bi mogla da
ostvari svoje zahteve. U naåoj praksi pregovori pre åtrajka nisu baå øesti i ta-
mo gde se vode zahtevi su nerealni, pa je vrlo øesto jasan ciç zaposlenih: postavi-
ti nerealni zahteve u pregovorima da bi se opravdalo organizovañe åtajka, uz
uvereñe da õe se tada postiõi maksimum u zahtevima. U pregovorima svaka strana
treba paÿçivo da proceñuje svoje snage, moguõnosti i naøine ispuñeña i ostva-
rivaña svojih zahteva i ciçeva.
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Mireñe je postupak pribliÿavaña suprotnih stavova iznetih u postupku
pregovaraña. Mireñe sprovodi kolegijalno telo (komisija za mireñe). Na to ne-
posredno ukazuje ølan 126. stav 1. Zakona o radnim odnosima prema kome: "Sporna
pitaña u primeni kolektivnog ugovora reåava posebno telo koje obrazuju uøe-
snici kolektivnog ugovora u roku od 15 dana od dana pokretaña spora". Obavezu
obrazovaña komisije za mireñe kod interesnih kolektivnih sporova sadrÿi i
ølan 54. Opåteg kolektivnog ugovora13) ali samo za uøesnike ovog ugovora. Ina-
øe, organ izabran za mireñe duÿan je da pokuåa da pribliÿi stavove strana u
sporu a sve u ciçu postizaña sporazuma.

Posredovañe je naøin za reåavañe spora izmeæu sindikata (zaposlenih) i
poslodavca i koji se razlikuje od mireña i arbitraÿe. Zadatak je posrednika da
pribliÿe stavove i predloÿe reåeñe stranama u sporu. Posrednici (ili po-
srednik) ne odluøuju u sporu i ñihov predlog ne obavezuje strane u sporu. Posred-
nici na osnovu relevantnih øiñenica øine predlog kako treba reåiti spor. Op-
åti kolektivni ugovor (ølan 55) obavezuje posrednike da saøine izveåtaj o re-
zultatima posredovaña i o uzrocima eventualnog neuspeha u posredovañu. Inaøe
strane u sporu mogu da prihvate preporuku ali mogu i da je odbiju. Odbijañe da se
prihvati preporuka je bez ikakvih pravnih posledica za strane u sporu. S obzi-
rom da posredovañe treba da spreøi stupañe zaposlenih u åtrajk, postavça se
pitañe mogu li sindikat (zaposleni) i poslodavac da se sporazumeju da predlog za
reåeñe spora javno objave i da na taj naøin izloÿe sudu javnosti svoje stavove pre
poøetka åtrajka. Za takvo ponaåañe strana u sporu nema zakonskih smetñi i one
to mogu, ako procene, da to moÿe da spreøi åtrajk (poslodavac) ili lock-out (za-
posleni).

Arbitraÿa je poseban naøin za reåavañe sporova koji nastaju izmeæu sindi-
kata i zaposlenih. Arbitraÿa predstavça neutralno telo koje pokuåava da reåi
nastali spor izmeæu strana van redovne sudske procedure. Ciç arbitriraña je da
se izbegne åtrajk kao oblik borbe zaposlenih za ostvarivañe ñihovih prava.

Arbitraÿa u funkcionalnom smislu moÿe da bude dvojaka: institucionalna
i ugovorna. Institucionalna arbitraÿa se obrazuje za teritoriju jedne ili viåe
opåtina i ona reåava sporove u postupku zakçuøivaña, promene i primene poje-
dinaønih kolektivnih ugovora – ølan 115, stav 1. taøka 2. Zakona o radnim odno-
sima. Ugovorna arbitraÿa se obrazuje za reåavañe sporova u postupku zakçuøi-
vaña, promene i primene opåtih i posebnih kolektivnih ugovora i obrazuju ih
uøesnici svih kolektivnih ugovora.

Prema ølanu 68. Zakona o osnovama radnih odnosa sporovi koji nastanu iz ko-
lektivnih ugovora (intersni i pravni) mogu se reåavati posredstvom arbitraÿe.
Meæutim, prema ølanu 56. stav 1. Opåteg kolektivnog ugovora, "sporovi koji na-
stanu u primeni ovog kolektivnog ugovora reåavaju se arbitraÿom". U pitañu
su, prema ovome, pravni kolektivni sporovi. Prema ølanu 116. stav 4. Zakona o

13. "Sluÿbeni glasnik RS" br. 22/97.



Pravo i privreda br. 9-12/2001.26

radnim odnosima, arbitraÿu za sporove koji nastanu u postupku zakçuøivaña,
promene i primene opåteg i posebnih kolektivnih ugovora obrazuju uøesnici
tih kolektivnih ugovora, åto znaøi da bi interesne kolektivne sporove iz op-
åteg kolektivnog ugovora (zakçuøivañe i promene) bilo moguõe raspravçati i
pred arbitraÿom.

4. Organizovañe åtrajka suprotno zakonu (zloupotreba prava)

Åtrajk je legalno sredstvo borbe radnika za ostvarivañe ñihovih profesi-
onalnih i ekonomskih interesa. On je opravdan i dozvoçen ako se odvija na naøe-
lima druåtvene dopuåtenosti, odosno zakonom utvræenih pravila. Sve dotle dok
se ta pravila poåtuju, a ona se poåtuju dok vaÿi i zakon, åtrajk mora da se odvija
saglasno tim pravilima. Eventualna kritika pojedinih reåeña datih u zakonu
nije opravdañe da se åtrajk organizuje tako da on predstavça zloupotrebu prava,
da se izvrgne u svoju suprotnost, da vodi kompromitovañu i samog instituta
åtrajka. U praksi su mnogobrojni primeri, koji nemaju neko logiøno objaåñeñe,
"organizovañe i voæeñe åtrajka" kada se åtrajkom postiÿe suprotan efekat od
onoga koji bi se uobiøajeno oøekivao. Sa druge strane nisu retki primeri da se
pojave koje se nikako ne mogu da podvedu pod åtrajk, nazivaju åtrajkom i traÿe se
sva prava koja proizilaze iz prava na åtrajk. Mora se priznati da u praksi ima
dosta neznaña, lutaña pa i zloupotrebe prava na åtrajk.14)

a) Koji su åtrajkovi dozvoçeni

Jedno od osnovnih pitaña koje se postavça kod svakog åtrajka jeste koji je
åtrajk dozvoçen, dopuåten i legalan, odnosno koji interesi treba da se åtite
åtrajkom? Prema Zakonu o åtrajku to su profesionalni i ekonomski interesi
po osnovu rada. Svaki drugi interes, a pogotovo politiøki, ne moÿe biti pred-
met åtrajka; åtrajk sa takvim predznakom je zlupotreba prava na åtrajk i uøeå-
õe u åtrajku nije uøeåõe za ostvarivañe profesionalnih i ekonomskih interesa,
veõ politiøkih.

Ciç åtrajka treba da budu interesi iz radnog odnosa, a to mogu biti uslovi
rada i prava iz rada, ono åto je predmet kolektivnog ugovora i åto se opravdano
moÿe oøekivati da to ispuni poslodavac. Otuda kao politiøki åtrajkovi mogu
se navesti svi åtrajkovi koji nemaju zahteve iz radnog odnosa. Poenkad je teåko
razluøiti koji su to profesionalni interesi koji se åtite åtrajkom ali je
osnovno razgraniøeñe prisustvo zahteva radnopravne prirode.

14. Ovaj deo rada autor temeçi na viåemeseønom praõeñu pojava åtrajkova i "åtrajkova",

obustavama rada, "totalnim prekidima rada", delovañu kriznih åtabova u preduzeõima,

pravim i samozvanim åtrajkaøkim odborima, delovañu sindikalnih centrala i raznih

"samostalnih, novih i nezavisnih" sindikata i sindikalnih grupa.
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Zloupotreba je prava na åtrajk ako se on organizuje sa zahtevom da se ukine
Zakon o åtrajku ili da se smeni odgovarajuõi ministar. Åtrajk ne moÿe da se or-
ganizuje da bi se smenila skupåtina akcionara preduzeõa ako se zna da ñu biraju
akcionari ili da se smeni upravni odbor preduzeõa i uskrati povereñe direkto-
ru preduzeõa, iako skupåtina bira upravni odbor a upravni odbor bira direkto-
ra preduzeõa. Ne moÿe se åtrajkom traÿiti preispitivañe svih ugovora zakçu-
øenih sa stranim partnerima, niti suprotstavçañe drÿavnim organima da zak-
çuøe meæunarodni ugovor u oblasti javnih sluÿbi.

Ne postoji zaåtita ni ekonomskih ni profesionalnih interesa kada pripad-
nici jednog sindikata satima blokiraju skupåtinu opåtine, proglaåavajuõi
takvo ponaåañe åtrajkom, i prisiçavaju funkcionere iste da podnesu ostavke i
traÿeõi istovremeno nove izbore za skupåtinu opåtine. Isto tako ne moÿe se
prihvatiti ni organizovañe åtrajka sa ciçem da se sazove skupåtina preduzeõa,
uz istovremeni nalog o øemu skupåtina treba da odluøi (da smeni upravni odbor
koji je ista skupåtina izabrala pre 15 dana).

Svaki prekid rada (åtrajk) koji nema za ciç zaåtitu profesionalnih i eko-
nomskih interesa zaposlenih, a koji neposredno izlaze iz rada, predstavça zlou-
potrebu prava na åtrajk od strane onoga koji donosi odluku o stupañu u åtrajk.
Ne moÿe se nikakvim razlozima braniti "pravo" na organizovañe åtrajka ako
to "pravo" prelazi pravna pravila usvojena kao norme trenutnog druåtvenog po-
naåaña. U toboÿñim "opravdanim" radniøkim zahtevima ima dosta politike,
stranaøkih interesa, stihije, kvazi boraca za radniøka prava, politiøkih prime-
sa i manipulacija. Prema tome organizovati åtrajk sa jasnim i opravdanim eko-
nomskim i profesionalnim interesima åtrajku daje pun legalitet.

b) Donoåeñe odluke o stupañu u åtrajk

Odluku o stupañu u åtrajk i åtrajk upozoreña kod poslodavca donosi organ
sindikata odreæen opåtim aktom sindikata ili veõina zaposlenih, a o åtrajku u
grani i delatnosti donosi nadleÿni organ sindikata u republici odnosno SRJ, a
odluku o stupañu u generalni åtrajk donosi najviåi organ sindikata u republi-
ci odnosno SRJ (ølan 3. Zakona o åtajku).

Na prvi pogled nije niåta sporno: jasno su odreæeni subjekti koji mogu done-
ti odluku o stupañu u åtrajk. Meæutim, za praksu su sporni organi sindikata. S
obzirom na sindikalni pluralizam, kod poslodavca moÿe biti organizovano vi-
åe sindikata. Ako je svaki od ñih upisan u registar sindikalnih organizacija
kod nadleÿnog organa, svaki od ñih moÿe nesmetano da deluje. Ovde ne vaÿi pra-
vilo sadrÿano u ølanu 124. Zakona o radnim odnosima o ovlaåõenoj organizaciji
sindikata za zakçuøivañe kolektivnih ugovora. Prema tome, svaka sindikalna
organizacija odnosno ñen organ moÿe da donese odluku o stupañu u åtrajk kod
poslodavca. Da li taj sindikat obuhvata veõinu zaposlenih ili ne, nije bitno,
bitniji je broj zaposlenih koji uøestvuju u åtrajku i moguõnost da se postignu ci-
çevi åtrajka.
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Zloupotreba prava je ako organ sindikata koji je u mañini donese odluku o
stupañu u åtrajk i pritiskom na ølanove ostalih sindikata pokuåava da ih nate-
ra da uøestvuju u åtrajku iako organi ñihovih organizacija sindikata nisu done-
li odluku o stupañu u åtrajk. Suprotstavçañe ovakvoj pojavi su javne izjave da
odreæeni sindikat ne podrÿava odluku o stupañu u åtrajk koju je doneo drugi
sindikat i da se ograæuje od takvog åtrajka. Zloupotreba je i ako sindikalna or-
ganizacija nije upisana u registar sindikalnih organizacija, a ñen organ donosi
odluku o stupañu u åtrajk ili, pak, grupa zaposlenih sebe proglaåava pripadni-
kom odreæenog sindikata i ona kao takva donosi odluku o stupañu u åtrajk. Su-
revwivost sindikalnih centrala dovodi do brzopletosti u donoåeñu odluka o
stupañu u åtrajk, åto u osnovi slabi åtrajkaøke pozicije.

Posebni je problem kako shvatiti izraz "nadleÿni organ sindikata" u re-
publici i SRJ. Ako se ima u vidu da trenutno kod nas deluju øetiri sindikalne
centrale,15) onda je pitañe øiji õe organ biti nadleÿan da donese odluku o stupa-
ñu u åtrajk u grani i delatnosti. Mislimo da je svaka od ñih nadleÿna, u zavi-
snosti od broja ølanova, ali se ni jedna ne moÿe da proglasi da je jedino nadleÿna
za donoåeñe odluke o stupañu u åtrajk u grani i delatnosti. Reåeñe problema
treba traÿiti u saradñi sindikalnih centrala.

Isto tako pitañe je koji je to "najviåi organ" sindikata u republici, odno-
sno SRJ, a koji moÿe da donese odluku o stupañu u generalni åtrajk. Reåeñe je
verovatno u odgovarajuõim najviåim aktima sindikalnih centrala. Iz zakonske
stilizacije zakon kao da je imao u vidu samo jedan sindikat. (Moÿda nam se tako
samo øini!)

Zakon o åtrajku ima u vidu samo dva subjekta koji mogu da donesu odluku o stu-
pañu u åtrajk: sindikat koji to øini u ime svojih ølanova, i zaposleni. Treõeg
nema. Otuda je neuobiøajena vest da "Forumi... skih osnovnih i sredñih struønih
åkola saopåtili su juøe da neõe stupiti u åtrajk".16) A oni su organizacija, øiji
je osnovni ciç zaåtita interesa uøenika i ñihovih prava",17) znaøi nisu organi-
zacija koja ima bilo kakav uticaj na radnopravni status zaposlenih. Eventualno
ñihovo uøeåõe u åtrajku bila bi najobiønija uzurpacija ustavnog prava da "za-
posleni imaju pravo na åtrajk". Åtrajk bi izgubio od svoje suåtine "zaåtita
profesionalnih i ekonomskih prava zaposlenih po osnovu rada", ako svaka orga-
nizacija ili udruÿeñe, bilo zaposlenih bilo van  ñih, donosi samostalno odluku
o stupañu u åtrajk ili se veõ pridruÿuju organizovanom åtrajku. Organizator
åtrajka, sinikat ili zaposleni, moraju se osloboditi ovakvih "uøesnika" zbog
oøuvaña same ideje åtrajka.

15. Trenutno su poznate sledeõe sindikalne centrale: Savez sindikata Srbije (SSS), Unija

granskih sindikata "Nezavisnost", Asocijacija samostalnih i nezavisnih sindikata

(ASNS) i Unija slobodnih sindikata Jugoslavije (USSJ).

16. "Politika" – 11.03.2001.god.

17. "Politika" – 07.03.2001.god.
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Sindikalni pluralizam, ma koliko bio dobar, kada se radi o donoåeñu odlu-
ke o stupañu u åtrajk moÿe da dovede do øudnih situacija. Ako, na primer, u åko-
li ima dva sindikata i jedan donese odluku o stupañu u åtrajk a drugi to ne uøi-
ni, moÿe se desiti da jedna polovina nastavnika åtrajkuje dok druga drÿi nasta-
vu, da administrativno osobçe uøestvuje u åtrajku a tehniøko redovno obavça
svoje zadatke. Zbog toga sindikat mora objektivno da proceni ne samo interese
zaposlenih – svojih ølanova, veõ i ñihovo raspoloÿeñe za uøeåõe u åtrajku.

Pored prava na donoåeñe odluke o stupañu u åtrajk zaposleni imaju pravo
da organizuju i åtrajk upozoreña, øije je trajañe odreæeno zakonom – jedan øas.
Åtrajkom upozoreña, prema zakonu, ÿeli se da se skrene paÿña poslodavcu (ima)
na ozbiçnost socijalnog poloaÿja zaposlenih, na visinu zarada, na uslove rada i
sl. Zbog toga "jednodnevni åtrajk upozoreña" predstavça zloupotrebu prava na
åtrajk upozoreña, jer se ñime ne upozorava poslodavac, veõ se obustavça rad øi-
tav dan, åto znaøi da je u pitañu jednodnevni åtrajk. Ne mogu zaposleni da zlou-
potrebçavaju pravo na åtrajk upozoreña, tako åto õe ñegovo trajañe samovla-
sno odrediti duÿe od zakonskog trajaña i, istovremeno, traÿiti od druge strane
da ona poåtuje pravila åtrajka, a da ih sama ne poåtuje.

v) Åtrajkaøki zahtevi i åtrajkaøki odbor

Odluka o stupañu u åtrajk ima zakonom odreæenu sadrÿinu. Odlukom o stu-
pañu u åtrajk utvræuju se: zahtevi zaposlenih, vreme poøetka åtrajka, mesto
okupçaña uøesnika u åtrajku ako se åtrajk ispoçava okupçañem zaposlenih i
åtrajkaøki odbor koji zastupa interese zaposlenih i u ñihovo ime vodi åtrajk
(ølan 4. Zakona o åtrajku).

Najbitniji deo odluke o stupañu u åtrajk jesu upravo zahtevi zaposlenih, od-
nosno sporni zahtevi zaposlenih u odnosu na poslodavca. A to su "profesionalni
i ekonomski interesi" zaposlenih po osnovu rada. Iako Zakon o åtrajku nije
bliÿe odredio åta mogu biti sporni zahtevi, to samo mogu biti oni zahtevi koji
u sebi sadrÿe ekonomske i profesionalne interese po osnovu rada. organizator
åtrajka (sindikat ili zaposleni) mora da ostane u granicama zakonskih shvata-
ña i da ne podleÿe, u trenutku donoåeña odluke o åtrajku, trenutnim nezado-
voçstvima zaposlenih ili ÿeçama grupa. Neka nezadovoçstva zaposlenih, øiji
su uzroci izvan sfere odluøivaña poslodavca, zaposleni ne mogu da artikuliåu
kao svoje sporne zahteve u åtrajku (poveõañe cene prevoza u gradskom saobraõaju
ili poveõañe cene komunalnih usluga i sl.). Takvi zahtevi ne mogu da se ostvare
åtrajkom i åtrajk kao sredstvo borbe zaposlenih se devalvira.

Åtrajk mora da ima svoj ciç, svoj nivo, opravdanost svog organizovaña, svoj
pravni, moralni i profesionalni integritet. To se postiÿe ako zahtevi zapo-
slenih imaju svoju opravdanost, logiønost. U protivnom åtrajk se pretvara u svo-
ju suprotnost, pa zahtevi zaposlenih øesto nailaze i na protivçeñe sredine u ko-
joj se organizuju, jer postaju sami sebi ciç. Kod nekih åtrajkova sporni zahtevi
se tako nerealno postave da se unapred zna da poslodavac ne moÿe da ih ispuni
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ili bi ga ispuñeñe dovelo do ekonomskog kraha, pa i pored toga, zloupotrebça-
vajuõi pravo na åtrajk, oni se ipak postavçaju.

Najøeåõa zloupotreba prava na åtrajk, iako je åtrajk legalno organizovan,
je zahtev za izmenom najniÿe cene rada u posebnom kolektivnom ugovoru. Iako se,
na primer, zna da druga strana objektivno ne moÿe da prihvati traÿeno poveõa-
ñe, na ñemu se bezuspeåno insistira i åtrajkuje se radi åtrajka, a ne radi po-
stizaña moguõeg ugovora.

Zloupotreba prava na åtrajk je zahtev da skupåtina preduzeõa razreåi
upravni odbor preduzeõa i ñegovog predsednika; da se ukine monopol nekadaå-
ñeg "preÿivelog drÿavnog sindikata" koji uzima ølanarinu od zaposlenih; da
ølanovi "poslovodstva" podnesu ostavke; da lokalna elektrodistribucija ukine
kamate na neplaõenu utroåenu elektriønu energiju; da se preispita sprovedena
privatizacija preduzeõa; da direktor ostane na svojoj funkciji; da privredni sud
obrati paÿñu kod postavçaña steøajnih i likvidacionih upravnika; da se pri-
stupi reformi obrazovaña; da se åtrajkuje do priznavaña rezultata svih parla-
mentarnih izbora.

Svi ovi primeri uzeti iz svakodnevne prakse, su oøita zloupotreba prava na
åtrajk, jer "zahtevi" koji su postavçeni u odlukama o stupañu u åtrajk nisu zah-
tevi iz radnopravnih odnosa. Ti "zahtevi" zadiru ili u svojinske odnose u predu-
zeõu ili su uzurpacija ovlaåõeña legalno izabranih organa u preduzeõu ili su
vezani za neka spoçna dogaæaña. Neki "zahtevi" zadiru øak u rad pravosudnih or-
gana, a neki imaju izrazito politiøku konotaciju. I takva dogaæaña, naÿalost,
naåa praksa naziva åtrajkom iako, strogo uzev, ne mogu se nazvati åtrajkom za-
poslenih.

Sastavni deo odluke o stupañu u åtrajk je obrazovañe åtrajkaøkog odbora
"koji zastupa interese zaposlenih i u ñihovo ime vodi åtrajk". Odluku o stupa-
ñu u åtrajk donosi ili odgovarajuõi organ sindikata ili zaposleni, ali, prema
zakonu, åtrajkaøki odbor, nezavisno od øiñenice ko ga je obrazovao, zastupa in-
terese zaposlenih i u ñihovo ime vodi åtrajk. Prema tome, on ne zastupa intere-
se sindikata, koji ga je moguõe obrazovao, veõ interese zaposlenih, poåto je pravo
na åtrajk pravo zaposlenih a ne sindikata.

Åtrajkaøki odbor je u posebnom odnosu prema zaposlenima, u odnosu vlasto-
davca i punomoõnika, kao neka vrsta ugovora o punomoõstvu.Sve åto åtrajkaøki
odbor radi on to radi u ime zaposlenih. Bilo ko da donese odluku o stupañu u
åtrajk i da utvrdi zahteve zaposlenih åtrajkaøki odbor se kreõe u granicama
zahteva postavçenih u odluci o stupañu u åtrajk. Åtrajkaøki odbor nije samo-
stalan u svom delovañu za vreme åtrajka, jer je okvir ñegovih ovlaåõeña i mo-
guõnosti omeæen zahtevima zaposlenih. On je slobodan u granicama zahteva zapo-
slenih, koje, po naåem miåçeñu, ne moÿe ni da proåiruje niti da suÿava. Ako
se u radu åtrajkaøkog odbora pojave sporna pitaña vezana za zahteve zaposlenih
åtrajkaøki odbor bi, po logici stvari, bio duÿan da zatraÿi miåçeñe onoga
koji je utvrdio sporne zahteve.
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Delovañe åtrajkaøkog odbora mimo zahteva postavçenih u odluci o stupañu
u åtrajk je prekoraøeñe ovlaåõeña. Ako "åtrajkaøki odbor zahteva od upravnog
odbora poveõañe liønih dohodaka za 200 %, isplatu dividendi po devetomeseø-
nom obraøunu, podnoåeñe izveåtaja o radu stambene komisije i uvidu u materi-
jalno i finansijsko poslovañe firme", postavça se pitañe da li su ovo zahtevi
iz odluke o stupañu u åtrajk ili samostalni zahtevi åtrajkaøkog odbora. Åtraj-
kaøki odbor deluje jedinstveno, pa nema ni "delegacije åtrajkaøkog odbora". Ni-
je jasno åta je "jednoglasno podrÿan predlog Izvrånog odbora åtrajkaøkog od-
bora da vråilac duÿnosti direktora bude...". Ne prihvata se, na primer, odluka
"kojom je åtrajkaøki odbor sam sebe proizveo u takozvani v.d. upravni odbor ku-
õe", odnosno "ni odluka åtrajkaøkog odbora koja se odnosi na kadrovske promene
u kuõi". "Åtrajkaøki odbor je proåiren i preuzeo je svu odgovornost za upravça-
ñe firmom". Rukovodioci su prihvatili "zahteve åtrajkaøkog odbora i podneli
ostavke, ali su ih ostali radnici, koji oøigledno nisu mislili kao åtrajkaøki
odbor, u tome spreøili". "Åtrajkaøki odbor je podneo kriviønu prijavu protiv
predsednika upravnog odbora". "Åtrajkaøki odbor na øelu sa predsednikom iz-
vrånog odbora sindikata zahteva od rukovodstva preduzeõa da se obustavi di-
sciplinski postupak" protiv N.N.

Ovakvo ponaåañe åtajkaøkog (ih) odbora izlazi iz zakonskog okvira. On ne
zastupa interese zaposlenih, ne vodi raøuna o ñihovim zahtevima izraÿenim u
odluci o stupañu u åtrajk, vodi "svoju politiku", postavça se kao organ izvan
onih koji su ga obrazovali i utvrdili mu delokrug rada. On se izdiÿe iznad zapo-
slenih i postaje neka vrsta nad-organa, ponaåa se samostalno i odluøuje o onome o
øemu odluøuju zaposleni i preuzima "prava" koja ni zaposlenima ne pripadaju, a
joå mañe ñemu. Naravno, ovo je moguõe ako zaposleni i sindikat koji su obrazo-
vali åtrajkaøki odbor, ne prate ñegov rad niti im on odgovara za tok pregovora
i preduzetim merama. Pri takvom stañu stvari on se pretvara u svoju suprotnost
i poøiñe da deluje i mimo zakona.

g) Dostavçañe odluke o stupañu u åtrajk i åtajk iznenaæeña

Åtrajkaøki odbor je duÿan da åtrajk najavi dostavçañem poslodavcu odluke
o stupañu u åtrajk (ølan 5. Zakona o åtrajku).

Poslodavcu se dostavça odluka o stupañu zaposlenih u åtrajk u onom sadr-
ÿaju (tekstu) u kome je doneta. Dostavçañem odluke poslodavac se upoznaje da õe
se odrÿati åtrajk i da õe åtrajk poøeti odreæenog dana u odreæeni øas ("vreme
poøetka åtrajka"). Istovremeno za poslodavca to znaøi upoznavañe sa punom sa-
drÿinom zahteva zaposlenih, procenom svojih moguõnosti da ispuni zahteve zapo-
slenih i svojim pripremama za pregovore.

Odluka o stupañu u åtrajk dostavça se u pismenom obliku neposredno poslo-
davcu kod koga se organizuje åtrajk. Ne moÿe otpoøeti åtrajk ako poslodavcu
nije dostavçena odluka o stupañu u åtrajk. Ako nije tako onda je to zloupotreba
prava na åtrajk. Nije dostavçañe odluke poslodavcu, u zakonskom smislu, ako je
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odrÿan samo åtrajk upozoreña uz pretñu da õe se odrÿati åtrajk. Åtrajk upozo-
reña ne donosi odluku o stupañu u åtrajk niti postavça åtrajkaøke zahteve. Ne
smatra se dostavçañem odluke o stupañu u åtrajk, jer to nije, ni obaveåtavañe
javnosti da õe se stupiti u åtrajk niti putem objave ili sredstava javnog infor-
misaña. Sve se to odigrava mimo poslodavca i on moÿe biti upoznat sa odgovara-
juõom pretñom zaposlenih, ali to nije neposredno dostavçañe odluke ñemu. Po-
stavçañe odreæenih zahteva u pregovorima i pretña da moÿe doõi do åtrajka, ne
smatra se u zakonskom smislu dostavçañem pismene odluke o stupañu u åtrajk.
"Neuspeh prethodnih pregovora bio je jasan znak poslodavcu da õe doõi do åtraj-
ka" – nema odluke o stupañu u åtrajk pa ni ñene dostave. "Iz saopåteña sindi-
kata na oglasnoj tabli o naåim zahtevima, bilo je jasno da õe doõi do organizo-
vaña åtrajka". Sve su ovo sluøajevi kada se ustavno pravo na åtrajk pretvara u
zloupotrebu prava.

U praksi je prisutna i takozvani åtrajk iznenaæeña: zaposleni stupaju u
åtrajk, prekidaju rad, iznenada, bez prethodne odluke o stupañu u åtrajk i ñenog
dostavçaña poslodavcu. Smatra se da efekat iznenaæeña uspeånije deluje na po-
slodavca i dovodi do brÿeg ispuñeña åtrajkaøkih zahteva. Za {trajk iznena-
æeña se u teoriji smatra da je on "viåe izraz nezadovoçstva radnika i sindikata
nego sredstvo pritiska".18) Meæutim, ovaj åtajk ne moÿe da traje dugo, pritisak
na poslodavca da ispuni åtrajkaøke zahteve nije neprekidan kao kada postoji od-
luka o stupañu u åtrajk i on otpoøne odreæenog dana. Zakon o åtrajku nema
odredbe o åtrajku iznenaæeña åto znaøi da on nije legitimno sredstvo borbe za-
poslenih za zaåtitu ñihovih interesa. Ovi åtrajkovi, iako se smatraju poÿeç-
nim u praksi, postiÿu suprotno dejstvo jer se interesi zaposlenih unapred ne ut-
vræuju, ne odreæuje im se prioritet. U praksi oni su øesto oruæe u borbi za meæu-
sobni prestiÿ sindikalnih centrala, u ñihovom nadmetañu za veõi broj ølanova.

Zakon o åtrajku, i ovakav kakav je, utvrdio je neka pravila åtrajkaøke bor-
be. Stav nekih sindikalnih centrala da åtrajk iznenaæeña, navodno, postiÿe ve-
õi ustupak poslodavaca, mora se priznati viåe pogoduje stihi8ji u zaåtiti prava
zaposlenih nego civilizovanom dijalogu.

d) Obezbeæeñe minimuma procesa rada

Zaposleni koji obavçaju delatnost od javnog interesa ili u delatnosti øiji
bi prekid rada zbog prirode posla mogao da ugrozi ÿivot i zdravçe çudi ili da
nanesu åtetu velikih razmera, mogu poøeti åtrajk ako se obezbedi minuimum
procesa rada koji obezbeæuje sigurnost çudi i imovine ili je nezamençiv uslov
ÿivota i rada graæana ili rada drugih preduzeõa (øl. 9. i 10. Zakona o åtrajku).

Iako zaposleni slobodno odluøuju o stupañu u åtrajk i odluka o åtrajku sa-
drÿi sve elemente koje traÿi zakon, poøetak åtrajka u odreæenim delatnostima
nije moguõ dok se ne obezbedi minimum procesa rada. U Zakonu je pravo na åtrajk

18. Dr. B. Koåutiõ i Dr. D. Markoviõ: "Autonomno pravo", Beograd, 1996.g., strana 198.
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zaposlenih uslovçeno: moÿe se poøeti åtrajk ali ako se obezbedi minimum pro-
cesa rada. Ako toga nema, prema zakonu, ne moÿe poøeti åtrajk. 

Obezbeæeñe minimuma procesa rada treba da ostvari dva ciça. Jedan je da se
obezbedi sigurnost çudi i imovine, a drugi je, da je minimum procesa rada neza-
mençiv uslov ÿivota i rada graæana ili rada drugih preduzeõa. Smisao ovog za-
konskog uslova je da ostvarujuõi jedno svoje pravo (pravo na åtrajk) zaposleni ti-
me ne mogu da ograniøe prava drugih (snabdevañe vodom, elektriønom energijom,
hlebom ili åkolovañem dece). Obezbeæeñe minimuma procesa rada mora se una-
pred objektivno odrediti, jer se ta obaveza ne pretpostavça.

Minimum procesa rada za javne sluÿbe i javna preduzeõa utvræuje osnivaø, a
za drugog poslodavca – direktor. Bilo ko da je odredio minimum procesa rada on
mora da se ostvari u toku trajaña åtrajka. Ako se ne obezbedi minimum procesa
rada åtrajk ne moÿe poøeti, a ako poøne onda je to zloupotreba prava na åtrajk.
Tako, "zaposleni sa viåe od 30 autobusa blokirali stanicu s koje nije krenuo ni
jedan autobus". "V. sedmi dan bez autobuskog saobraõaja". "K. su danas ostali bez
gradskog prevoza poåto se nijedan autobus nije pojavio na ulicama, pa su putnici
peåaøili i zakaåñavali na posao". A preduzeõa u oblasti saobraõaja spadaju u
delatnost od javnog interesa u smislu Zakona o åtrajku.

"U ponedeçak prazne uøionice". "Sve åkole bile su u totalnoj obustavi ra-
da". "U viåe od 400 åkola juøe nisu drÿani øasovi". "Ukoliko ponovo ne uspeju
pregovori sa republiøkom vladom ide se u totalnu obustavu rada". "U mnogim
åkolama danas nema nastave". "Åtrajk u hiçadu åkola åirom Srbije. U najve-
õem broju åkola uøionice su bile prazne". A zakonima o osnovnoj i sredñoj åko-
li utvræen je minimum procesa rada za vreme åtrajka – åkolski øas traje 30 mi-
nuta.

Ne ulazeõi bliÿe u materijalni i socijalni poloÿaj zaposlenih u delatno-
stima od javnog interesa, niti u opravdanost ili neopravdanost ñihovih åtraj-
kaøkih zahteva, zloupotreba prava na åtrajk je ako on otpoøne a ne obezbedi se
minimum procesa rada. Moÿda i Zakon o åtrajku nije ponudio najboça reåeña
vezana za minimum procesa rada, ali on joå uvek vaÿi i mora se poåtovati.
Opravdano je traÿiti zaåtitu svojih prava iz radnog odnosa ali je isto tako
opravdana i obaveza poåtovati minimum pravila u ostvarivañu tih prava. Nije
pravo na zaåtitu svojih prava istovremena negacija tuæih prava ili javnih inte-
resa.

æ) Prestanak åtrajka

Åtrajk prestaje sporazumom strana u sporu ili odlukom sindikata, odnosno
veõine zaposlenih o prestanku åtrajka. Za svaki novi åtrajk uøesnici u åtrajku
su duÿni doneti novu odluku o åtrajku (ølan 8. Zakona o åtrajku).

Åtrajk prestaje ili saglasnoåõu strana u sporu – sporazumom ili jednostra-
nom izjavom voçe onoga koji je doneo odluku o stupañu u åtrajk.
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Prestanak åtrajka sporazumom predstavça izraz autnomnog ponaåaña stra-
na u sporu. Slobodna voça da se sporazumno prekine åtrajk izraÿava saglasnost
interesa svake strane u sporu. Sporazum o prekidu åtrajka zakçuøuju poslodavac
i åtrajkaøki odbor, jer on zastupa interese zaposlenih i u ñihovo ime vodi
åtrajk. Sporazumom treba, pored ostalih spornih pitaña, taøno utvrditi i tre-
nutak prestanka åtrajka, jer ako bi se on iza toga nastavio bila bi potrebna nova
odluka o åtrajku.

Kako odluku o stupañu u åtrajk donosi organ sindikata ili veõina zaposle-
nih, isto tako oni mogu svojom jednostranom odlukom da odluøe i o prekidu
åtrajka. Ovde dolazi do izraÿaja voça jedne strane koja se saopåtava drugoj
strani. Saopåteñem odluke prestaje åtrajk i zaposleni nastavçaju uobiøajeno
sa radom.

Sa stanoviåta zakona nema spora o naøinu prestanka åtrajka, jer je zakonska
norma jasna. Meæutim, praksa je izgradila neka pravila koja nemaju oslonac u za-
konu ali koja ÿive i za koja se moÿe slobodno reõi da predstavçaju zloupotrebu
prava na åtrajk. U pitañu je prekid åtrajka, odlagañe i zamrzavañe åtrajka.
"Generalni åtrajk zaposlenih koji je bio zakazan za juøe, zamrznut je zbog deli-
miønog ispuñeña zahteva sindikata", a "zamrzavañe åtrajka ne znaøi i ñegovo
stopirañe i nastaviõe se zahtevima za poboçåañe materijalnog poloÿaja zapo-
slenih"; "pre 13 dana najavçeno je "odmrzavañe" åtrajka"; "predstavnici åkola
ølanica ... obustavçaju åtrajk". "Sindikat zamrznuo je åtrajkaøke aktivnosti
dok se ostavça rok poslovodstvu preduzeõa da ispuni preostale åtrajkaøke zah-
teve". "Åtrajkaøki odbor i sindikat doneli su odluku o prekidu åtrajka i odlo-
ÿio za 10 dana da se ispune zahtevi iz odluke o stupañu u åtrajk"; "åtrajk zapo-
slenih je kovertiran i øeka poøetak".

Ove pojave u åtrajkaøkoj borbi su staña ni crno ni belo, ni jeste ni nije.
Ako se zna kako åtrajk prestaje onda se treba i drÿati pravila o prestanku
åtrajka. A åtrajk traje dok se ne ispune åtrajkaøki zahtevi ili dok se ne po-
stigne sporazum o ñihovom ispuñeñu u odreæenom roku a åtrajk se u meæuvre-
menu prekida. Pogreåno je shvatañe u praksi da åtrajk mora da traje sve dok se
ne ispuni i posledñi zahtev iz odluke o stupañu u åtrajk. To je neshvatañe suå-
tine åtrajka i ñegovo svoæeñe na formalizam. Neki åtrajkaøki zahtevi mogu se
"odmah" ispuniti, ali biõe i onih za øije je ispuñeñe potrebno duÿe ili kraõe
vreme, o øemu strane u sporu moraju da vode raøuna kako prilikom donoåeña od-
luke o prestanku åtrajka tako i u periodu ispuñeña ostalih uslova.

Prekid åtrajka se obiøno pravda razlogom da strane u sporu treba da razmo-
tre ponuæene predloge koje su uøinile jedna drugoj i dok one to øine zaposleni
treba da nastave sa radom. Meæutim, kako se prekid åtrajka obiøno vremenski ne
odreæuje, pa posle prekida moÿe opet da poøne i tako naizmeniøno, takav åtrajk
remeti proizvodñu. Sa druge strane, kod zaposlenih se stvara oseõaj da su oni u
stalnom åtrajku sa malim prekidima. Zaposleni uøesnici åtrajka mogu uspeåno
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da koriste prekid åtrajka kao sredstvo pritiska na poslodavca jer stvara eko-
nomske i tehnoloåke probleme u proizvodñi.

Odlagañe åtrajka nije odlgañe poøetka åtrajka, veõ "odlagañe åtrajka" za
neko kasnije vreme kada õe odloÿeni åtrajk poøeti. Poåto je odlagañe åtrajka
u rukama onoga koji je i doneo odluku o stupañu u åtrajk, to on i zloupotrebçava
svoje pravo na åtrajk, jer poslodavcu stalno preti aktivirañem odloÿenog
åtrajka, on je u neizvesnosti i ne moÿe da organizuje proizvodñu za duÿi period
poåto ne zna kada õe otpoøeti odloÿeni åtrajk. Donosilac odluke o stupañu u
åtrajk moÿe odlagañem åtrajka uceñivati drugu stranu pri øemu nisu ravno-
pravne u pregovorima.

Zamrzavañe åtrajka obiøno oznaøava da åtrajk neõe poøeti onog dana kada je
to odreæeno u odluci o stupañu u åtrajk, veõ da õe to biti kada odluøi onaj koji
je doneo odluku o stupañu u åtrajk. Ovo se pravda øiñenicom da dok je åtrajk
"zamrznut" poslodavac moÿe da usvoji zahteve iz odluke o stupañu u åtrajk a da
do prekida rada ne doæe. Ovo je svojevrstan uslov: ispuni zahteve ili õe otpoøeti
åtrajk. Ima sluøajeva da åtrajk poøne i onda se donosi odluka da se "zamrzne",
ostavçajuõi poslodavcu moguõnost da se izjasni o zahtevima, kao da to nije moguõe
uøiniti u neposrednim pregovorima.

Åtrajk ili traje ili prestaje. Strane u sporu pregovaraju, pa se ili sporazu-
meju o spornim pitañima i åtrajk prestaje ili sporazuma nema i åtrajk se na-
stavça (i daçe traje). Stañe ni rata ni mira ne odgovara ni jednoj ni drugoj stra-
ni. Strana koja je donela odluku o stupañu u åtrajk ima privid da ovim neåto po-
stiÿe, a praktiøno samo odugovlaøi reåavañe spornih zahteva, jer nema konti-
nuiranih pregovora i poslodavca ostavça u uvereñu da se niåta ne meña.

Svi ovi izrazi (prekid, odlagañe, zamrzavañe) u osnovi svode se na isto zna-
øeñe: odluka o stupañu u åtrajk vaÿi i uslovi sadrÿani u ñoj, ali kako õe se
åtrajk odvijati nije odreæeno. On moÿe da poøne pa da se prekine, da poøne pa da
se prekine i odloÿi, da poøne, traje i "zamrzne se" sa namerom da se naknadno
"odmrzne". Ovo ponaåañe prakse u stilu napred-nazad, toplo-hladno zbuñuje i
uøesnike u åtrajku, dezorijentiåe ih i stvara privid borbe za zaåtitu svojih in-
teresa. Poslodavac nema sigurnost da za duÿi period organizuje proizvodñu.
Obostrano se gubi.

5. Inspekcijski nadzor nad primenom zakona

Zakon o åtrajku utvræuje da se åtrajk, kao organizovani vid borbe zaposle-
nih za zaåtitu svojih prava, treba da odvija saglasno pravilima koja su o ñemu ut-
vræena. Zakonom su, u meri u kojoj se to smatralo neophodnim, utvræena pravila
ponaåañe svih subjekata u åtrajku. Mo‘da je za pojedina pitaña bilo moguõe na-
õi i boça reåeña ali postojeõa su takva kakva jesu i dok su u formi zakona imaju
se poåtovati. Zakon je u tom smislu i normirao da inspekcijski nadzor nad pri-
menom odredaba zakona vråi nadleÿni savezni organ, koji je ovlaåõen da u vråe-
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ñu nadzora donosi reåeñe kojim se nalaÿe otklañañe utvræenih povreda zakona
ako åtrajk nije organizovan u skladu sa zakonom (ølan 17. Zakona o åtrajku).

Ciç inspekcijskog nadzora nije da se ograniøi pravo zaposlenih na åtrajk,
kao ustavno pravo, veõ da se on organizuje i vodi u skladu sa zakonom. Inspekcija
ne vråi nadzor samo prema organizatorima i uøesnicima u åtrajku, veõ i prema
poslodavcima s obzirom da i oni imaju zakonom utvræene obaveze vezane za åtra-
jk. Nadzor nad primenom zakona vråi se od trenutka donoåeña odluke o stupañu
u åtrajk, za sve vreme trajaña åtrajka do trenutka kada prestaje bilo sporazu-
mom bilo odlukom sindikata ili zaposlenih.

S obzirom na stañe u praksi i na brojne zloupotrebe prava na åtrajk i ne-
pravilnosti u organizovañu i voæeñu åtrajka, moÿe se slobodno reõi da je nad-
zor nad primenom zakona neefikasan. Za ovu tvrdñu dovoçno je pratiti dnevna
sredstva obaveåtavaña. U naåim uslovima ima sluøajeva da åtrajk organizuju i
subjekti koji ta prava nemaju prema Zakonu o åtrajku.19) "Forum sredñih struø-
nih åkola nastavça åtrajk u zakonskim okvirima" – koji su to okviri koje im za-
kon odreæuje nigde se ne saopåtava.

Delovañe inspekcije nema za ciç samo vråeñe nadzora nad primenom zako-
na, veõ ñeno prisustvo u praksi moÿe da ima i edukativni znaøaj. U brojnim sre-
dinama åtrajk se pojednostavçeno shvata samo kao obustava, prekid rada, bez
ikakvih prethodnih i potoñih radñi. Uproåõeno: ustavno pravo na åtrajk je
pravo da se prekine rad i odmah traÿi ispuñeñe postavçenih zahteva. Najava
åtrajkova, pregovori pre i za vreme åtrajka, zaåtita çudi i sredstava, pomoõ u
reåavañu spornih pitaña, sve su to nepoznata (ili neprihvatçiva) pitaña za
mnoge sredine u kojima se organizuje åtrajk. Ako se ovome dodaju i brojni sindi-
kati i "sindikati", nazovi radniøki tribuni, politiøke stranke, onda je viåe
nego oøito da mnogima treba i bliÿe poznavañe ne samo zakonskih normi veõ i
opåte prihvaõenih pravila o åtrajku, a ne samo ustavnog prava na åtrajk.

19. "Politika" – 26.02.2001.god.
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Dr Nebojåa Jovanoviõ,
vanredni profesor Pravnog fakulteta,
Univerzitet u Beogradu

„Grlom“ u privatizaciju1)

Uvod

Nedavno je u Srbiji zaveden nov sistem privatizacije, umesto dosadaåñeg,
koji je bio zasnovan na Zakonu o svojinskoj transformaciji iz 1997. godine (daçe:
Zakon iz 1997).2) Nov sistem je zasnovan na tri zakona i tri uredbe. Zakoni su Za-
kon o privatizaciji, kao osnovni zakon (daçe: Zakon),3) te Zakon o Agenciji za
privatizaciju i Zakon o Akcijskom fondu, kao prateõi zakoni.4) Uredbe su: 1)
Uredba o prodaji kapitala i imovine javnim tenderom, 2) Uredba o prodaji kapi-
tala i imovine javnom aukcijom, 3) Uredba o metodologiji za procenu vrednosti

1. Autor je juna tekuõe godine veõ objavio sliøan ølanak pod naslovom “Opet privatiza-

cija” u pet nastavaka u novinama “Privredni pregled”, Beograd (br. 11999, 12001, 12002,

12003 i 12004, sve na str. 13). Glavna razlika je u tome åto je ølanak iz Privrednog preg-

leda zasnovan na Predlogu zakona o privatizaciji iz maja 2001. godine, dok je ovaj ølanak

zasnovan na izglasanom tekstu Zakona o privatizaciji i na poøetnim iskustvima ñegove

primene. 

2. "Sluÿbeni glasnik Srbije" br. 32/97. O tom sistemu v. Vasiçeviõ dr Mirko, Æuriøin dr

Dragan, Poznaniõ Dragan, „Vodiø za primenu Zakona o svojinskoj transformaciji“, Eko-

nomski institut, Beograd, 1997.

3. Zakon o privatizaciji se sastoji iz 79 ølanova, podeçenih u sedam delova: 1) Osnovne

odredbe, 2) Priprema za privatizaciju, 3) Privatizacija kapitala, 4) Namena sredstava

ostvarenih u postupku privatizacije, 5) Nadzor nad primenom zakona, 6) Kaznene odredbe

i 7) Prelazne i zavråne odredbe.

4. Svi citirani zakoni su objavçeni u "Sluÿbenom glasniku Srbije" br. 38/2001.
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kapitala i imovine.5) Proålo je par meseci od uvoæeña novog sistema, te mogu da
se sagledaju ñegova bitna obleÿja i posledice u praksi.

Prikaz novog sistema

SUÅTINA – Osnovni ciç novog sistema je da se u privatizaciji “naæe”
stvarni vlasnik druåtvenog kapitala. Taj kapital ga do sada nije imao, usled øe-
ga je bio nedovoçno zaåtiõen i efikasan u poslovañu. Ideja je dobra, jer se vraõa
korenima svojine. Joå je Valtazar Bogiåiõ, uøeni srpski pravnik i profesor
prava u Åvajcarskoj, u Opåtem imovinskom zakoniku za Crnu Goru iz 1888. godi-
ne, istakao da “svaka stvar (øitajte “kapital” - piåøeva napomena) svoga gospoda-
ra traÿi”. Time druåtveni kapital konaøno dobija “gazdu”, pretvarajuõi se u
privatni, øime biva vaçano pravno i faktiøki zaåtiõen, a u poslovañu znatno
efikasniji. 

I dosadaåñi Zakon iz 1997. godine voæen je istim ciçem. Razlika u “prona-
laÿeñu” vlasnika druåtvenom kapitalu u odnosu na novi sistem ipak je bitna.
Zakon iz 1997. predviæa raspodelu druåtvenog kapitala mnoåtvu sitnih vla-
snika (akcionara), u vidu emisije (dodele ili prodaje) akcija, uz znatne povlasti-
ce (besplatne akcije i akcije s popustom) licima koja su uøestvovala u ñegovom
stvarañu (sadaåñi i bivåi zaposleni u druåtvenom i drÿavnom sektoru). Nasu-
prot tome, ideja vodiça novog Zakona je da se druåtveni kapital u preduzeõima
proda u veõinskom delu (bar 50%, a najviåe 70%) åto mañem broju krupnih ula-
gaøa (velikih akcionara). Nakon te prodaje akcija krupnim akcionarima, ostatak
kapitala (najviåe 30%) se raspodeçuje u vidu besplatnih akcija sitnim akciona-
rima (zaposlenima i graæanima).6) Time bi trebalo da se kod nas brzo ustanovi
“trÿiåno” najpogodnija struktura vlasniåtva u privrednim druåtvima, u koje
se privatizacijom pretvaraju druåtvena preduzeõa.7) Ta struktura inaøe postoji
u uspeånim kompanijama u privredama razvijenih drÿava. U ñima, jedan ili ne-
kolicina krupnih akcionara (ølanova) imaju deo kapitala, koji im omoguõava od-
luøujuõi uticaj na upravçañe i poslovañe kompanijom (najmañe 15%, pa navi-
åe). Ostatak kapitala tih kompanija drÿi, u vidu akcija, veliki broj malih akci-
onara, obiøno spremnih da ih prodaju po povoçnoj ceni, ili da ih kupe, ako im ak-
cije obeõavaju sigurno ulagañe novca i/ili velike dividende. Sitni akcionari
uglavnom nisu zainteresovani za upravçañe kompanijom, veõ samo za vaçanu di-
videndu, tako da upravçañe prepuåtaju krupnim akcionarima i kad u ukupnom ka-
pitalu druåtva zajedno imaju viåe akcija od krupnih akcionara.

5. Uredbe su objavçene u "Sluÿbenom glasniku Srbije" br. 45/01.

6. Izgleda da su pisci propisa, kojim je nov sistem privatizacije uveden, bili veoma inspi-

risani hrvatskim i bosansko-hercregovaøkim sistemom privatizacije. Za razliku od

toga, dosadaåñi sistem privatizacije se ugledao na slovenaøki sistem.

7. Jensen & Macling, „Theory of the Firm: Managerial Behaviour, Agency Cost and Ownership Struc-

ture“, 3 J, Financial Economy, 305, 1976.
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SASTOJCI – Radi stvaraña opisane trÿiåne strukture kapitala u naåim
preduzeõima, Zakon ureæuje niz sastojaka privatizacije. To su: predmet, subjekti,
nadleÿni organi, modeli, kupci, sticaoci akcija, postupak privatizacije i nad-
zor nad ñom.

Predmet privatizacije je, kao i po Zakonu iz 1997., druåtveni i drÿavni ka-
pital u preduzeõima ili drugim pravnim licima, ako posebnim zakonom drugo
nije odreæeno. Izuzetno, prirodna bogatstva i dobra u opåtoj upotrebi ne smeju
da se privatizuju (øl. 3). Dopuåtena je i postepena (fazna) privatizacija, kako
iskrsavaju prilike na trÿiåtu, kroz prodaju pojedinih delova druåtvenog kapi-
tala u subjektu privatizacije.8) Fazna privatizacija nije bila dopuåtena u dosa-
daåñem sistemu, jer je zapoøeti postupak privatizacije morao da se okonøa u
propisanoim rokovima jedinstveno za ceo druåtveni kapital subjekta privati-
zacije.

Subjekt privatizacije je preduzeõe ili drugo pravno lice, koje u svojoj imo-
vini ima druåtveni ili drÿavni kapital. To bi trebalo da budu, pre svega, druå-
tvena preduzeõa i privredna druåtva, koja joå nisu privatizovala u celosti
“svoj” druåtveni kapital po ranijim propisima o privatizaciji. I zadruge, bol-
nice, kulturne i obrazovne ustanove i druga pravna lica sa druåtvenim ili dr-
ÿavnim kapitalom bi mogla da budu subjekti privatizacije. Pravna lica sa dr-
ÿavnim kapitalom, meæutim, mogu da ga privatizuju samo uz saglasnost Vlade Sr-
bije (øl. 17).9)

Organi nadleÿni za privatizaciju su: 1) Agencija za privatizaciju, 2) Mini-
starstvo za privatizaciju, 3) Akcijski fond, 4) Centralni registar hartija od
vrednosti (øl. 4 – 8).10)

Kçuøni organ je Agencija, kao pravno lice koje je nadleÿno da reklamira
(“promoviåe”), pokreõe, sprovodi i kontroliåe privatizaciju u svakom subjektu
sa druåtvenim kapitalom (øl. 5). Ureæena je posebnim zakonom. Ministarstvo za
privatizaciju je upravni organ, koji kontroliåe rad Agencije i Akcijskog fon-
da u privatizaciji, „inicira“ privatizaciju u subjektima sa veõinskim drÿavnim
kapitalom (uz saglasnost Vlade), kao i åto izveåtava Skupåtinu o toku priva-
tizacije u zemçi (øl. 17, 62). Akcijski fond je pravno lice, na koje se prenose ak-

8. Recimo, JAT bi, zbog velike vrednosti svoje imovine, teåko mogao da sprovede potpunu

privatizaciju odjednom, kao åto bi morao po Zakonu iz 1997. Ako bi i uspeo u tome,

teåko da bi ona bila sprovedena povoçno po ñega i opåte interese zemçe, jer bi pro-

dajna cena akcija verovatno bila preniska. Otuda novi sistem dopuåta da postepeno pri-

vatizuje pojedine delove svoje organizacije, za koje su ulagaøi najzainteresovaniji (npr.

tehniøku i mehaniøarsku sluÿbu, pa poçoprivrednu i industrijsku avijaciju, a vero-

vatno i pojedine avione putem suvlasniåtva), da bi konaøno sproveo potpunu privatiza-

ciju kçuønog dela kapitala (letaøku sluÿbu i putniøke avione).

9. Subjekti su bili gotovo na isti naøin ureæeni u Zakonu iz 1997. (øl. 1).

10. Zakon ih pravnotehniøki netaøno naziva „nadleÿnim subjektima“ (øl. 4), jer neki od

nabrojanih „subjekata“ (npr. ministarstvo za privatizaciju) nisu pravna lica.
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cije, koje subjekti privatizacije i Agencija nisu uspeli sami da prodaju, radi or-
ganizovaña ponovnog pokuåaja ñihove prodaje (sliøno Zakonu iz 1997.). I on je
ureæen posebnim zakonom. Centralni registar hartija od vrednosti bi trebalo
da bude organizacija, koja evidentira sve hartije od vrednosti (akcije, obveznice,
zapise i dr.), ukçuøujuõi i akcije u privatizaciji, emitovane od svih emitenata u
zemçi, na posebnim raøunima, kao i sve promene u vezi sa tim hartijama (otuæe-
ñe, zalagañe, plodouÿivañe, ...). Ideja je da se hartijama, radi uåtede, veõe sigur-
nosti i efikasnosti, posluje “bezgotogvinski” preko centralnog registra, bez
ñihovog åtampaña u fiziøkom obliku, sliøno bezgotovinskom prometu novca
preko raøuna u bankama. Problem je åto joå nije ustanovçen, a nije izvesno ni
kada õe biti, jer to zahteva veliki rad na prikupçañu i unoåeñu podataka.11)

Zbog toga je Zakonom predviæen Privremeni registar akcija, koji tokom priva-
tizacije treba da zameni Centralni registar, dok se ovaj ne uspostavi (øl. 76).

Zakon predviæa dva “modela” privatizacije (øl. 9): 1) prodaja druåtvenog ka-
pitala i 2) ñegov prenos bez naknade (u stvari, poklañañe). Najpre mora da se
sprovede prodaja druåtvenog kapitala (øl. 11). Ako se u prodaji kupi viåe od
50% druåtvenog kapitala, subjekt privatizacije moÿe da raspodeli besplatne
akcije ovlaåõenim licima u propisanim granicama (najviåe 30% druåtvenog
kapitala). U suprotnom, zabrañena je raspodela besplatnih akcija (øl. 43). Ako
se proda viåe od 50% druåtvenog kapitala subjekta privatizacije, ali mañe od
predviæene srazmere za ñegovu prodaju (70%, 80% ili 90%, zavisno od modela i
vremena sprovoæeña privatizacije), prodaja se smatra uspelom, ali se neprodate
akcije prenose na Akcijski fond, radi organizovaña ponovnog pokuåaja ñihove
prodaje.

Prodaja druåtvenog kapitala moÿe da se sprovede na jedan od dva naøina (øl.
10): 1) javnim tenderom i 2) javnom aukcijom.12) O naøinu na koji õe se prodati
druåtveni kapital svakog preduzeõa odluøuje drÿava, preko republiøke Agenci-
je za privatizaciju. Preduzeõe moÿe naøin da predloÿi Agenciji, ali je ñegov
predlog ne obavezuje. Zakonom nije ureæeno na koje se subjekte primeñuje tender-
ska, a na koje aukcijska privatizacija,13) te pravna logika nalaÿe zakçuøak da je
Agencija potpuno slobodna. Iz izjava ministra za privatizaciju se zakçuøuje da
je tenderska prodaja nameñena velikim, a aukcijska sredñim i malim preduzeõa-
ima. Kupci mogu da budu sva lica (fiziøka ili pravna, domaõa ili strana), osim
zavisnog preduzeõa kad se prodaje kapital ñegove "majke" (matiønog preduzeõa;
øl. 12). Domaõa lica (fiziøka i pravna), meæutim, mogu da budu kupci samo ako
pruÿe dokaz da su ispunila obaveze po propisima o oporezivañu ekstra profita
i ekstra imovine, steøene iskoriåõavañem posebnih pogodnosti zbog veze sa
prethodnim reÿimom, ili da se ti propisi na ñih ne odnose. Stranim licima,

11. Zakon o Centralnom registru hartija od vrednosti je u pripremi veõ duÿi niz godina u

Saveznoj vladi.

12. Oba naøina su ureæena posebnim uredbama.

13. To ne ureæuju ni Uredba o tenderu, kao ni Uredba o aukciji.
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koja su to isto postigla na isti naøin u naåoj zemçi, to se ne traÿi kao uslov
(øl. 12, st. 3).14)

Javni tender se sastoji u upuõivañu javnog poziva svim zainteresovanim li-
cima da Agenciji dostave pismene ponude, u zatvorenim kovertama, za kupovinu
ponuæenog paketa akcija u okviru druåtvenog kapitala subjekta privatizacije,
najmañe pod objavçenim uslovima (øl. 26 – 33). Tenderska komisija, koju obrazuje
ministar za privatizaciju za svaki tender, odluøuje o najpovoçnijoj ponudi (jed-
noj ili viåe), uz saglasnost Agencije.15) Potom Agencija, subjekt privatizacije
i izabrani ponudilac zakçuøuju ugovor o kupovini akcija, po osnovu koga kupac
(ponudilac) uplaõuje ugovorenu cenu na raøun buœeta Srbije (øl. 41). Na osnovu
toga postaje akcionar privatizovanog subjekta. Javna aukcija se sastoji u upuõiva-
ñu javnog poziva svim licima da u zakazano vreme i mesto doæu radi nadmetaña u
kupovini ponuæenog paketa akcija subjekta privatizacije, davañem åto povoç-
nijih ponuda organizatoru prodaje (aukcionaru), poøevåi od uslova odreæenih u
pozivu (øl. 34 - 40). Sprovodi je aukcijska komisija, koju za svaku aukciju obrazuje
Agencija, a ne ministar, kao kod tendera.16) Ona utvræuje najpovçniju cenu za
prodaju ponuæenih akcija i proglaåava kupca, ili proglaåava aukciju neuspe-
lom, kada nije prodat minimum ponuæenog paketa akcija (viåe od 50% druåtve-
nog kapitala) subjekta privatizacije (øl. 37). Ako je aukcija uspela, prodaja se,
kao kod tendera, zavråava zakçuøivañem ugovora o prodaji subjekta privatiza-
cije, Agencije i kupca, te kupøevom uplatom cene na raøun buœeta Srbije.

Prenos kapitala bez naknade (poklañañe druåtvenog kapitala) u subjektu
privatizacije, kao druga faza privatizacije, moÿe da se sprovede samo ako je

14. Øudno je da su u domaõoj zemçi strana lica povlaåõenija od domaõih, makar da se radi o

ratnim profiterima i "brzopoteznim" bogataåima.

15. Po Uredbi o tenderu, „Komisija“ prati sprovoæeñe tendera i na predlog Agencije odo-

brava rezultate tendera (øl. 3). Iz upotrebe poøetnog velikog slova „k“ u Uredbi u

nazivu komisije, zakçuøuje se da postoji samo jedna Komisija za tendere svih subjekata

privatizacije u zemçi. Ona se sastoji od tri predstavnika Vlade Srbije, jednog predstav-

nika lokalne samouprave prema sediåtu subjekta privatizacije i jednog predstavnika

subjekta privatizacije. Predsednik Komisije imenuje se iz redova predstavnika Vlade.

Oøigledno je da je drÿava ÿelela da ima odluøujuõi uticaj na odluøivañe o kupcu i kroz

sastav Komisije. Ølan Komisije ne moÿe da bude: 1) lice koje ima svojinska prava u sub-

jektu privatizacije, øiji se druåtveni kapital prodaje tenderom, 2) uøesnik (ponudilac)

tendera i 3) ñegov srodnik do treõeg stepena srodstva u pravoj liniji (øl. 3). Øini se da

pomenute zabrane nisu dovoçne za spreøavañe zloupotreba ølanova Komisije, jer mogu

lako da se izigravaju. Osim toga, nikakve posebne sankcije nisu predviæene u sluøaju

povrede opisanih zabrana, te nezadovoçniku ostaje moguõnost da se poziva samo na na

opåta pravila imovinskog i kaznenog prava, koja øesto nisu dovoçna.

16. Po Uredbi o aukciji, komisija sprovodi i nadgleda aukciju, registruje lica koja uøe-

stvuju u takmiøeñu, imenuje aukcionara, odrÿava red u aukciji, proglaåava kupca ili

proglaåava aukciju neuspelom (øl. 9). Sastoji se od pet ølanova, koji meæu sobom biraju

predsednika (øl. 8). Odluke donosi veõinom glasova svih ølanova (øl. 9). Obrazuje se za

jednu ili viåe aukcija. Ñeni ølanovi, ñihovi srodnici u prvom naslednom red i pravna

lica u ñihovoj svojini nemaju pravo da uøestuvuju u aukciji (øl. 14).
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prethodno uspeåno okonøana prodaja propisanog paketa akcija. Isto tako, ona je
zabrañena u subjektima u kojim je sprovedeno restrukturirañe (øl. 25, st. 3).
Obim kapitala nameñenog raspodeli besplatnih akcija, kao i lica ovlaåõena na
ñihovo sticañe razliøiti su, zavisno da li je u subjektu privatizacije prethodno
kapital prodat metodom tendera ili aukcije. U svakom sluøaju, taj obim je po no-
vom Zakonu (do 30%) znatno mañi nego po Zakonu iz 1997 (do 60%).

U tenderskoj privatizaciji 30% druåtvenog kapitala beslatno se raspode-
çuje ovlaåõenim licima. Ovlaåõena lica su zaposleni i bivåi zaposleni u sub-
jektu privatizacije, s jedne strane, i graæani, s druge strane. I jednima i drugima
dodeçuju se besplatne akcije u obimu od po 15% druåtvenog kapitala subjekta
privatizacije. Svaki zaposleni ima pravo na besplatne akcije u nominalnoj vred-
nosti od 400 nemaøkih maraka u dinarima za svaku punu godinu radnog staÿa na
dan objavçivaña javnog poziva u tenderu, a najviåe za 35 godina ukupnog radnog
staÿa.17) Graæanima se smatraju svi punoletni drÿavçani Srbije u øasu kad odlu-
ka Vlade Srbije o "poklañañu akcija" stupi na snagu. Do tada se te akcije eviden-
tiraju u "Privatizacionom registru" (koji bi, verovatno, trebalo da se vodi za
sve subjekte privatizacije u zemçi). Na osnovu ñih se nema pravo upravçaña u
subjektu privatizacije, dok se ne ustupe graæanima. Svi graæani, koji se prijave
povodom javnog poziva Vlade na upis besplatnih akcija u odreæenom subjektu pri-
vatizacije, imaju pravo na ñihov jednak broj u tom subjektu (øl. 49, 52, 54).18) Po
steøenim akcijama graæani odmah imaju pravo na uøeåõe u upravçañu privatizo-
vanim subjektom i pravo na dividendu. Graæani koji su ostvarili pravo na be-
splatne akcije po ranijim propisima o privatizaciji (npr. po Zakonu iz 1997.),
nemaju na ñih pravo u novom sistemu privatizacije.19)

U aukcijskoj privatizaciji, za razliku od tenderske, pravo na sticañe be-
splatnih akcija imaju samo zaposleni u subjektu privatizacije, a ne i graæani.20)

Nije znaøajno da li zaposleni, u øasu privatizacije, joå rade u subjektu privati-
zacije ili su u ñemu nekad radili. Za bivåe zaposlene nije znaøajno ni da li su u
øasu privatizacije penzionisani ili rade kod drugog poslodavca (privatnog, dr-
ÿavnog ili druåtvenog). Naslednicima umrlih zaposlenih lica subjekta priva-

17. Po Zakonu iz 1997. godine maksimalan radni staÿ prihvatçiv u privatizaciji bio je 40

godina (øl. 12).

18. Na primer, ako je graæanima ponuæeno 10000 besplatnih akcija u nekom preduzeõu, a pri-

javi ih se 1000, svaki õe dobiti po 10 akcija. Svaki od ñih, meæutim, moÿe da dobije

besplatnih akcija najviåe do granice propisane Zakonom (400 DEM najviåe za 35 godina

staÿa). Graæanin moÿe da ostvari propisani maksimum besplatnih akcija u jednom predu-

zeõu (ako to hoõe i uspe), ili u viåe ñih.

19. Izgleda da se ova zabrana odnosi i na lica koja nisu ostvarila svoje pravo na sticañe

besplatnih ackija u celosti po ranijim propisima. Time se ona bitno diskriminiåu,

kako u odnosu na lica koja su to pravo u celosti ostvarila po ranijim propisima, tako i u

odnosu na lica koja ga uopåte nisu ostvarila, jer sada mogu da ga ostvare u punom obimu.

20. Time se bitno umañuje otvorenost novog sistema privatizacije, jer õe verovatno veõina

druåtvenih preduzeõa da se privatizuje na ovaj naøin.
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tizacije nije priznato pravo na sticañe besplatnih akcija, jer ono nije nasledi-
vo (øl. 45 - 48).21) Da bi se podstakla brÿa privatizacija, novi Zakon predviæa da
je obim druåtvenog kapitala subjekta privatizacije, koji moÿe da se besplatno
raspodeli zaposlenima, veõi åto se privatizacija ranije sprovede. Tako, ako se
ona sprovede u roku od 18 meseci od dana stupaña Zakona na snagu, zaposlenima
moÿe da se razdeli, u besplatnim akcijama, 30% druåtvenog kapitala subjekta
privatizacije. Ako se sprovede nakon toga, ali do isteka 30 meseci od stupaña
Zakona na snagu, zaposlenima besplatno moÿe da se razdeli 20% (znaøi, mañe)
kapitala, a nakon toga samo 10%. I pojedinaøna granica za sticañe besplatnih
akcija po "glavi" zaposlenog u aukcijskoj privatizaciji se sniÿava, åto se pri-
vatizacija kasnije sprovede. Tako, ako se ona sprovede u prvih 18 meseci vaÿeña
Zakona, svaki zaposleni u subjektu privatizacije ima pravo na 400 DEM u dina-
rima nominalne vrednosti besplatnih akcija za svaku punu godinu svog radnog
staÿa.22) Nakon toga, pa do isteka 30 meseci vaÿeña Zakona, zaposleni u subjektu
privatizacije ima pravo na po 300 DEM u dinarima nominalne vrednosti be-
splatnih akcija za svaku punu godinu radnog staÿa. Posle toga ima pravo samo na
150 DEM u dinarima nominalne vrednosti besplatnih akcija po svakoj punoj go-
dini radnog staÿa.

Ako se sve akcije nameñene za besplatnu raspodelu ipak ne raspodele zapo-
slenima (npr. zbog nezainteresovanosti), prelaze na Akcijski fond, isto kao i
neprodate akcije, radi organizovaña pokuåaja ñihove prodaje ulagaøima. Ako je
ukupan obim prava na besplatne akcije svih zaposlenih u subjektu privatizacije u
aukcijskoj (kao i u tenderskoj) privatizaciji veõi od zakonom odreæenog dela
druåtvenog kapitala, koji im pripada (30%, 20%, 10% odn. u tenderskoj privati-
zaciji - 15%), svim zaposlenim se smañuje udeo u raspodeli besplatnih akcija
srazmerno ukupnom viåku ñihovih prava (øl. 50).23)

Postupak privatizacije se sastoji iz dve faze: 1) pripremne i 2) glavne.
Bitno je da je privatizacija obavezna (oroøena), jer su subjekti sa druåtvenim ka-
pitalom duÿni da sprovedu postupak ñegovog privatizovaña u roku od 4 (øeti-

ri) godine od dana stupaña na snagu Zakona (øl. 14). Ako se taj rok ne ispoåtuje,

21. Po Zakonu iz 1997. godine, pravo na sticañe besplatnih akcija imali su i zaposleni van

subjekta privatizacije u "druåtvenom i drÿavnom sektoru", kao i zemçoradnici.

22. Isto kao po Zakonu iz 1997. s tim åto se ne predviæa maksimalnan radni staÿ od 40

godina.

23. Recimo, ako je ponuæeno za raspodelu 1000000 dinara nominalne vrednosti besplatnih

akcija u nekom subjektu privatizacije, a zaposleni (odn. graæani, u tendru) prijave

ukupno 1500000 dinara nominalne vrednosti, viåak preko granice (1000000 din.) iznosi

33%. To znaøi da svakom ovlaåõeniku pripada za 33% nominalne vrednosti besplatnih

akcija mañe, nego åto je prijavio. Otuda, Sræan, koji je prijavio, na primer, 10000 dinara

besplatnih akcija, na koje ima pravo prema svom radnom staÿu, dobija besplatne akcije

samo u iznosu od 6.666 dinara ñihove nominalne vrednosti. Jer: 33% od 10000 jeste 3333, a

10000 – 3333 = 6.666. Ako se pretpostavi da svaka da svaka akcija nominalno vredi 100

dinara, Sræan dobija 66 akcija u tom subjektu privatizacije. 
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Agencija prinudno sprovodi privatizaciju druåtvenog kapitala „zadocnelog“
subjekta.

Pripremna faza sluÿi da se "osmisli" naøin privatizacije odreæenog sub-
jekta sa druåtvenim kapitalom i da se ispitaju trÿiåne moguõnosti za prodaju
tog kapitala. Pokreõe se "inicijativom" u pisanoj formi (øl. 16). Ona se dostav-
ça sindikatima u subjektu privatizacije i Agenciji za privatizaciju, u roku od
pet dana od dana kad ju je subjekt privatizacije utvrdio. Ñom se sindikatima i za-
poslenima u subjektu privatizacije, kao i Agenciji, najavçuje namera da se priva-
tizuje druåtveni kapital u tom subjektu. Inicijativu daje prvenstveno subjekt
privatizacije, ali je moÿe dati i Ministarstvo za privatizaciju, pa i kupac, koji
je zaintersovan za da kupi druåtveni kapital subjekta privatizacije (øl 16, st. 5).
Ispitivañe trÿiånih uslova i zainteresovanosti ulagaøa za privatizaciju u
pripremnoj fazi se obavça sastavçañem i oglaåavañem "prospekta" u sredstvi-
ma javnog obaveåtavaña (øl. 18). Prospekt, sa osnovnim podacima o subjektu pri-
vatizacije, oglaåava Agencija o troåku subjekta privatizacije u roku od 15 dana
od dana kad ga je od subjekta primila, zajedno sa inicijativom. Ulagaøi obaveåta-
vaju Agenciju o svojoj zainteresovanosti za kupovinu akcija subjekta privatiza-
cije u roku, koji ona odredi. Nakon isteka tog roka, u sledeõih pet dana Agencija
odluøuje o metodu prodaje druåtvenog kapitala (tender ili aukcija), obaveåta-
vajuõi o tome subjekt privatizacije.

Ako, na osnovu podataka dobijenih po oglaåavañu prospekta, Agencija oceni
da je nemoguõe da se druåtveni kapital subjekta privatizacije proda, zbog ñego-
vog loåeg ekonomskog staña (pre svega zbog velike zaduÿenosti, malog obima po-
slovaña u odnosu na kapacitete i drugog), narediõe mu da se restruktuira. Zakon
odreæuje da subjekt tada mora da preduzme sve potrebne mere, kako bi se sanirao u
åto veõoj meri, radi omoguõavaña prodaje ñegovog druåtvenog kapitala (øl. 19).
To znaøi da mora da izvråi potrebne organizacione promene, statusne promene,
poravnañe sa poveriocima (npr. otpis ili smañeñe dugova subjekta, pretvarañe
traÿbina poverilaca u ñihov udeo u kapitalu subjekta, ...) i sliøno. O merama u
restrukturirañu subjekta odluøuje Agencija, po sopstvenoj inicijativi ili tako
åto traÿi od subjekta privatizacije da joj dostavi program za restrukturirañe.

Posle uspeånog restrukturiraña, ili bez ñega, ako ono nije bilo potrebno,
subjekt privatizacije sastavça program privatizacije u skladu sa metodom pro-
daje, koji je Agencija odredila i dostavça ga u roku od 90 dana Agenciji. U daçem
roku od 30 dana Agencija moÿe da program odobri, da subjektu naloÿi ñegovu
ispravku, ili da ga izmeni. Ako subjekt uopåte ne sastavi program ili ga, po na-
logu Agencije, ne ispravi, sastaviõe ga ili izmeniti Agencija, åto je obavezu-
juõe za subjekta privatizacije. Ista pravila Agencijinog odobravaña vaÿe za
program restrukturiraña, ako je subjektu bilo naloÿeno restrukturirañe pre
privatizacije (øl. 22, 23). Kad Agencija odobri program privatizacije, moÿe da
otpoøne glavna faza ñenog postupka. Prethodno, ipak, subjekt privatizacije mo-
ra da proceni svoj kapital (øl. 24), uz Agencijinu saglasnost, i da ga izrazi u ak-
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cijama. Od procene se polazi u odreæivañu poøetne prodajne cene akcija, s tim
åto se ona odreæuje zavisno od "trÿiånih uslova". Metodologiju procene ureæu-
je Vlada Srbije, a preduzeõa koja su po propisima o privatizaciji iz 1997. godine,
izvråila procenu kapitala, uz odobreñe Direkcije za svojinsku transforma-
ciju, ne moraju ponovo da je obave (øl. 75).24)

Glavna faza privatizacije se sastoji od prodaje druåtvenog kapitala u sub-
jektu privatizacije tenderom ili aukcijom, raspodele besplatnih akcija, zakçu-
øivaña ugovora o kupovini akcija, uplate kupovne cene u buœet Srbije i zakçuøe-
ña ugovora o promeni oblika organizovaña subjekta privatizacije. Prodaja se
obavça na osnovu javnog poziva, koji objavçuje Agencija u sredstvima javnog oba-
veåtavaña. Troåkovi javne prodaje, koji su obiøno visoki, nadoknaæuju iz sred-
stava dobijenih prodajom. Ostale radñe u tenderu odnosno aukciji su veõ objaå-
ñene u okviru metoda prodaje, a i Zakon ih samo uzgred pomiñe. Privatizacija se
okonøava zakçuøeñem „ugovora o promeni oblika organizovaña subjekta priva-
tizacije“.25) Ugovor se zakçuøuje u pisanoj formi potpisima akcionara, koji
imaju veõinu svih akcija subjekta privatizacije (øl. 55). Taj ugovor mora da sadr-
ÿi sve elemente, koje po Zakonu o preduzeõima mora da ima osnivaøki akt orga-
nizacionog oblika u koji se pretvara subjekt privatizacije, kao i sve druge po-
trebne odredbe, kako bi se promena oblika ostvarila u privatizaciji.

Namena sredstava koje kupac akcija u privatizaciju uplati buœetu Srbije ok-
virno se predviæa Zakonom (øl. 60 - 61). Ta sredstva Srbija koristi za finansi-
rañe: 1) penzijskog i invalidskog fonda (10% od prodajne cene), 2) podsticaña
razvoja, pri øemu se mora izdvojiti 5% od prodajne cene za finansirañe razvoja
infrastrukture teritorijalne autonomije, na kojoj subjekt privatizacije ima se-
diåte; 3) naknade licima øija je imovina oduzeta u nacionalizaciji (tzv. denaci-
onalizacija; 5% od prodajne cene), 4) vraõaña dugova øiji je obveznik ili garant
republika Srbija; 5) troåkova prodaje akcija u postupku privatizacije, 6) drugih
namena. Vladi Srbije je dato ovlaåõeñe da u ostalom delu samostalno raspode-
çuje sredstva dobijena u privatizaciji za podsticañe razvoja i vraõañe dugova,
øiji je obveznik ili garant drÿava Srbija.

Nadzor nad primenom odredaba Zakona sprovodi Ministarstvo za privatiza-
ciju. Ono bi trebalo i da kontroliåe prodaju akcija u privatizaciji, dok one ne
budu primçene u berzansku kotaciju. Ministarstvo privatizacije i Vladu u pri-
vatizaciji kontroliåe nadleÿni odbor Skupåtine Srbije (øl. 62, 63).26)

24. Uredba o metodologiji za procenu vrednosti kapitala tim preduzeõima, ipak, nalaÿe

obavezu usklaæivaña stare procene sa ñenim propisima (øl. 14 – 16).

25. Ovde se verovatno se misli na promenu oblika druåtvenog preduzeõa u akcionarsko

druåtvo ili druåtvo s ograniøenom odgovornoåõu. Taj ugovor verovatno nije potreban

ako subjekt privatizacije veõ ima oblik akcionarskog druåtva ili druåtva sa ograniøe-

nom odgovornoåõu, jer tada ne mora da meña svoj oblik.

26. Autor ukazuje na moguõnost sopstvenih zabluda u shvatañu pravila Zakona, te se øitao-

cima i zakonopiscima izviñava ako je usled toga neåto pogreåno napisao.
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Vrline

Sistem privatizacije koji je osmiåçen Zakonom ima dobre i loåe strane.
Najpre bi trebalo da se istaknu vrline, jer se kroz ñih pravi bitan zaokret u od-
nosu na dosadaåñi sistem privatizacije iz 1997. godine.

Najveõa vrlina Zakona je åto je uopåte uraæen, øime je, nakon viåemeseøne
zabrane, omoguõeno da privatizacija ponovo "zaÿivi" kod nas. Ipak, nepovratno
je izgubçeno mnogo vremena, tokom kojeg bi, verovatno do sad, najveõi deo privre-
de veõ bio privatizovan po Zakonu iz 1997. godine. Ovako smo opet, po ko zna koji
put u svojoj istoriji, u velikom zakaåñeñu u odnosu na konkurentske nam zemçe
iz okruÿeña i ostale Evrope.27)

Otvorenost privatizacije je vrlina koja posebno treba da se istakne. Ona
se sastoji u tome åto svako lice moÿe da uøestvuje u kupovini akcija ponuæenih u
privatizaciji. Daçna posledica toga je omoguõavañe nastanka "otvorenih" kom-
panija od subjekata privatizacije, u kojim je dopuåten slobodan promet kapitala
(tj. akcija). Izuzetno, u raspodeli besplatnih akcija nakon javne aukcije, priva-
tizacija je potpuno zatvorena, jer ñihovi sticaoci mogu da budu samo zaposleni u
subjektu privatizacije (øl. 12, 42). I nakon prodaje akcija tenderom, privatiza-
cija je isto zatvorena, ali samo delimiøno. Tu polovinu raspoloÿivog druåtve-
nog kapitala subjekta privatizacije za dodelu besplatnih akcija dobijaju zapo-
sleni (15%), kao "unutraåñi" akcionari, a drugu polovinu dobijaju graæani, kao
spoçni akcioari (15%). Osim toga, ukida se pravo zaposlenih na preøu kupovinu
akcija u subjektu privatizacije, kako u ñihovoj emisiji radi privatizacije, tako
i u kasnijoj preprodaji (tzv. sekundarnoj prodaji) tih akcija treõim licima od
ñihovih sticalaca u privatizaciji, koje je bilo øvrsto utvræeno Zakonom iz
1997. godine (øl. 73). Time se "razbija" dosadaåñi zakonski monopol zaposlenih
na sticañe svojine nad veõinskim delom druåtveneg kapitala i na upravçañe u
subjektima privatizacije.28) Zakon predviæa i retroaktivnost svoje odredbe o
ukidañu prava preøe kupovine (øl. 73, st. 3). Otuda õe i dosadaåña zatvorena ak-
cionarska druåtva, nastala privatizacijom, postati otvorena, jer õe svaki akci-
onar slobodno moõi da proda akcije treõim licima, bez obaveze da ih najpre po-
nudi ostalim akcionarima i da øeka na ñihov odgovor propisani rok od 30 dana.
Zbog toga, jedina zaåtita od nekontrolisanog preuzimaña kontrole nad kompa-
nijama nastalih privatizacijom moõi õe da se sprovede putem odredbi ñihovih
statuta o pravu preøe kupovine u korist postojeõih akcionara ili o saglasnosti
odgovarajuõeg organa za otuæeñe akcija u predviæenom veõem broju (npr. preko

27. Primera radi, u øasu kad je 14. februara tekuõe godine bila zabrañena “autonomna pri-

vatizacija” po Zakonu iz 1997. godine, u postupku privatizacije je bilo viåe stotina

druåtvenih preduzeõa. Danas, tri meseca nakon donoåeña novog zakona i øitavih sedam

meseci nakon ukidaña Zakona iz 1997, u privatizaciji je, prema novinskim izveåtajima,

jedva øetrdesetak druåtvenih preduzeõa. Iz toga se vidi da je oøekivañe masovne, efika-

sne i brze privatizacije tvoraca novog sistema bilo uzaludno.



47N. Jovanoviõ: „Grlom“ u privatizaciju
 (str. 37-67)

1% ukupnog kapitala). Mana naåeg pravnog sistema je åto loåe ureæuje preuzi-
mañe kontrole nad akcionarskim druåtvima, åto omoguõava tzv. "ratove" izme-
æu zainteresovanih preuzimalaca (tj. finansijskih moõnika, tzv. ajkula) i eko-
nomsko iscrpçivañe napadnutog druåtva.

Posebna vrlina novog sistema privatizacije sastoji se u ñenoj obaveznosti,
jer mora da se sprovede u propisanom roku od 4 godine od dana stupaña na snagu
Zakona (øl. 14). Ipak, moÿe da se prigovori da õe taj rok sigurno u nekim sluøaje-
vima da bude prekratak. Usled toga õe se jedan broj preduzeõa ishitreno privati-
zovati, åto moÿe da izazove åtetne posledice, kako po ñih, tako i po celu pri-
vredu. Dosadaåña privatizacija je bila neobavezna, tako da je ñeno pokretañe
zavisilo od voçe zaposlenih u druåtvenom preduzeõu. Zbog toga se sporo odvija-
la, pri øemu su direktori iz bivåeg reÿima, taj proces joå viåe koøili, vero-
vatno iz partijskih i politiøkih razloga. Otuda je relativno mali broj preduze-
õa do sada u celosti privatizovao druåtveni kapital kojim je poslovao. Novim
Zakonom se moguõnost odugovlaøeña otpoøiñaña privatizacije skraõuje samo na
øetiri godine. Ako pravno lice sa druåtvenim kapitalom ne sprovede privati-
zaciju u tom roku, sproveåõe je Agencija, bez ñegove saglasnosti. Treba, ipak,
ukazati da obaveznost i oroøenost privatizacije moÿe da ima dobre i loåe stra-
ne. Dobra strana je åto druåtveni kapital u propisanom roku mora da dobije
vlasnika, dok je loåa strana åto ti vlasnici mogu da postanu lica loåih çud-
skih i poslovnih svojstava i sposobnosti (ratni profiteri, prevaranti, manipu-
lanti i drugi). Pozitivan primer odugovlaøeña privatizacije je Slovenija, øija
privreda je u vrlo dobrom stañu, iako je joå uvek 60% sredstava u druåtvenoj i
drÿavnoj svojini. Dobar primer brze i oroøene privatizacije je Poçska, øija
privreda veõ niz godina cveta. Ipak, ona je privatizaciju sprovela uz obilnu i
planiranu finansijsku pomoõ zapadnih drÿava i ulagaøa. Negativan primer brze
i oroøene privatizacije su Hrvatska, Maæarska i Øeåka, øije privrede se veõ
niz godina oporavçaju od privatizacionog åoka, joå uvek pokuåavajuõi da do-
stignu predprivatizacioni nivo nacionalnog dohotka.

Sa obaveznoåõu je povezana efikasnost predloÿenog sistema privatiza-
cije. Ona se sastoji u tome åto privatizaciju pokreõe Agencija, bilo na inicija-

28. Zatvorenost dosadaåñe privatizacije i iz ñe nastalih kompanija, zaposleni su shvatili

kao ponovno vraõañe samoupravçaña u ñihova preduzeõa, jer su postali veõinski akcio-

nari u odnosu na spoçne akcionare. Svoja upravçaøka ovlaåõeña i zakonsku nemoguõ-

nost slobodne prodaje akcija steøenih u privatizaciji, zbog prava preøe kupovine

akcionara, zaposleni, kao unutraåñi akcionari, øesto su do sada zloupotrebçavali na

åtetu spoçnih akcionara. Zloupotrebe se sastoje, primera radi, u isplati "trinaeste

plate" zaposlenima iz dobiti privatizovanog preduzeõa, umesto dividendi svim akcio-

narima (pa i spoçnim), iako se dividenda oporezuje niÿom stopom (20%) nego zarade

(ukupne daÿbine oko 40%), preglasavañe u skupåtinama u pogledu izbora ølanova u

upravnim i nadzornim odborima, predviæaña u statutima da samo zaposleni mogu da budu

ølanovi uprave, a ne i spoçni akcionari (uprkos zabrane toga u Zakonu o preduzeõima) i

sliøno.
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tivu subjekta koji ima druåtveni kapital, zainteresovanog kupca ili drÿave
(Ministarstva za privatizaciju). Ona vodi i ceo postupak privatizacije, kao i
åto odluøuje o svim kçuønim pitañima, koja se u ñemu javçaju. Time se spreøava
preterano odlagañe i odugovalaøeñe privatizacije, koje je u dosadaåñem siste-
mu bilo uobiøajeno, kad god su uprave druåtvenih preduzeõa ili ñihovi zaposle-
ni imali takav interes.

Trÿiånost je joå jedna vrlina novog sistema privatizacije (øl. 2). Zakon
"nastoji" da privatizaciju åto viåe prilagodi potrebama trÿiåta, kako u pog-
ledu ñenih uslova, tako i u pogledu postupka. U tom ciçu je i predviæena prodaja
druåtvenog kapitala javnim nadmetañem (tenderom ili aukcijom), kako bi se
kroz takmiøeñe viåe kupaca postigla åto viåa prodajna cena druåtvenog kpai-
tala na trÿiåtu. Pohvalna je i opreznost u prodaji, jer je prethodni postupak
prodaje nameñen ispitivañu trÿiåta, radi pribliÿnog odreæivaña poøetne ce-
ne u javnom nadmetañu, upoznavaña ulagaøa i pripreme buduõe privatizacije
odreæenog subjekta. Posebno godi kratkoõa rokova u postupku privatizacije, kad
je veõ zapoøet, ma koliko da su oni neveåto postavçeni, jer se time omoguõava br-
zo okonøañe postupka privatizacije.29) Najzad, trÿiåtnost se ogleda i u pravu
sticalaca akcija u privatizaciji, da ih slobodno preprodaju drugim licima, bez
preteranih zakonskih smetñi. Jedini uslov je da se ta "sekundarna trgovina"
obavça preko berze (øl. 59). To je znatno unapreæeñe u odnosu na Zakon iz 1997.
godine. Takvo reåeñe novog Zakona, meæutim, ne zabrañuje privatizovanim sub-
jektima da svojim unutraåñim aktima (npr. statutom) ograniøe akcionarima
pravo raspolagaña akcijama steøenim u privatizaciji, u skladu sa pravilima Za-
kona o preduzeõima. U regulisañu prometa akcija steøenih u privatizaciji, na-
roøito besplatnih, u Zakonu je, ipak, uøiñen bitan propust. On se sastoji u tome
åto privatizovana preduzeõa nisu obavezana da akcije u privatizaciji prijave u
berzanskoj kotaciji, iako je predviæena obaveza da se one prodaju samo preko "fi-
nansijske berze". Time im se dopuåta da neprijavçivañem akcija u berzanskoj ko-
taciji, izigravaju odredbu Zakona o obavezi slobode ñihovog prometa, jer se tada
akcionarima bitno ograniøava moguõnost pronalaÿeña odgovarajuõeg kupca.

Uviæavnost prema bivåim vlasnicima druåtvenog ili drÿavnog kapitala
subjekta privatizacije, koji je stvoren nacionalizacijom ñihovog privatnog ka-
pitala nakon naåe "socijalistiøke revolucije", takoæe je za pohvalu. Ona se og-
leda u obavezi da se iz prodajne cene druåtvenog kapitala u privatizaciji oba-
vezno izdvaja 5% novca, radi naknade vrednosti nacionalizovane imovine ñenim
bivåim vlasnicima ili naslednicima (øl. 15, 60).30)

Moguõnost "postepenosti" u privatizaciji, kroz prodaju delova kapitala
subjekta privatizacije u viåe faza je znaøajna novina, koja nije postojala u dosa-
daåñem sistemu privatizacije. Time se omoguõava postizañe povoçnije (viåe)
cene akcija u aukciji ili tenderu radi prodaje pojedinih delova druåtvenog ka-

29. Tromost privatizacije i ñena neprilagoæenost trÿiånim potrebama glavne su mane

dosadaåñeg sistema iz Zakona iz 1997. godine.
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pitala, nego kad bi se sve akcije subjekta privatizacije odjednom ponudile na
prodaju na trÿiåtu.

Najzad, zakonopisci vaça da se pohvale i zbog nove terminologije. To se od-
nosi kako na pravi naziv procesa, koji Zakon ureæuje ("privatizacija", umesto do-
sadaåñeg ideoloåkog izraza "svojinska transformacija"), tako i na ostale
izraze (npr. "akcije bez naknade" umesto dosadaåñeg kamuflirajuõeg izraza "ak-
cije po osnovu upisa"). Dosadaåñi zakoni su koristili neodgovarajuõe izraze,
zbog ideoloåke potrebe prethodnog reÿima da prikrije nuÿnost privatizacije,
zbog neuspeha "eksperimenta" druåtvene svojine.

Mane

OSNOVNI PROBLEM – Sistem privatizacije, kako je zamiåçen u Pred-
logu, lepo izgleda, ali je u naåim uslovima izuzetno teåko sprovodiv, bez vrlo
åtetnih posledica po domaõa lica, kako kompanije, tako i graæane. Ñegov osnov-
ni ciç je da se u privredu brzo uloÿi åto veõi "sveÿ" kapital, kako bi se ona, a
time i cela zemça, åto pre izvukla iz teåke krize. Kako taj kapital nemaju do-
maõa lica, ili ga, zbog velikog nepovereña u politiøki, pravni i ekonomski si-
stem, ne ÿele da uloÿe, pisci Zakona su odluøili da ga pribave od stranaca. Ia-
ko je ciç je opravdan, øini se da zamiåçeni sistem privatizacije, kao sredstvo
pribavçaña potrebnog sveÿeg kapitala, nije opravdan, niti je podesan za ñegovo
ostvarivañe. Privatizacija je samo proces pretvaraña postojeõeg druåtvenog
ili drÿavnog kapitala u privatni, a ne i proces ñegovog uveõaña kroz pribav-
çañe sveÿeg (dodatnog) kapitala. To znaøi da kupci privatizovanog subjekta,
pravno gledano, nisu u obavezi da u ñega uloÿe nov kapital, kako bi poboçåali
ñegovo poslovañe.

Zagovornici novog sistema na tu primedbu obiøno istiøu, da õe se za kupovi-
nu mnogih preduzeõa ulagaøima postaviti uslov davaña "garancije" zapoåça-
vaña, socijalnih programa i "revitalizacije" tog preduzeõa. No, åta ako kupci i
daju tu garanciju, ali kasnije ne ispune obaveze iz ñe (npr. otpuste radnike, ne
uloÿe sveÿ kapital, likvidiraju preduzeõe i sliøno)? Zakon o tome õuti, ne
predviæajuõi bilo kakve sankcije (øl. 38, st. 4). Õutañe je i razumçivo, jer bi
sankcija u tom sluøaju morala da bude, po opåtim pravilima graæanskog prava,
jednostrani raskid ugovora o kupovini kontrolnog paketa akcija sa nesavesnim

30. Zakon iz 1997., uopåte nije vodio raøuna o potrebi „denacionalizacije“. To mu je bitno

umañivalo moralno-pravni znaøaj, zbog grube nepravde prema bivåim vlasnicima. Time

je omoguõavao moguõnost nastanka pravno besmislene situacije, da se imovina, koju je

drÿava oduzela od jednih lica i besplatno koristila, u obliku drÿavnog ili druåtvenog

kapitala viåe pola veka, u privatizaciji poklaña drugim licima. Tako se, sa stano-

viåta graæanskog prava, silom drÿave i politike, omoguõavalo pravno neosnovano obo-

gaõeñe drÿave, lica koja su prihodovala radom na nacionalizovanoj imovini i, najzad,

ñenih novih vlasnika na åtetu opçaøkanih bivåih vlasnika.
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kupcem. Takva sankcija bi bila vrlo nepopularna iz dva razloga. Prvi je pravni,
a sastoji se u izazivañu pravne nesigurnosti i nepovereña ulagaøa prema naåoj
drÿavi. Drugi razlog je ekonomski, a sastoji se u imovinskoj oskudici naåe dr-
ÿave. Naime, ona bi bila obavezna da nesavesnom kupcu, sa kojim je raskinula ugo-
vor, vrati novøani iznos, koji joj je platio na ime kupovne cene, umañen za iznos
pretrpçene åtete zbog neispuñavaña ñegovih obaveza. To joj sigurno ne bi odgo-
varalo, jer verovatno da bi teåko odvojila sredstva u buœetu za tu svrhu. 

Osim ove glavne primedbe, novom sistemu privatizacije mogu da se stave i
druge primedbe. Jedne su ekonomske, a druge pravne prirode.

EKONOMSKE MANE – Ekonomske mane se sastoje u nastupañu øetiri
åtetne posledice, koje õe nam se verovatno desiti usled primene novog sistema
privatizacije.

Prva je da õe naåom privredom uglavnom da "zagospodare" stranci, i to pr-
venstveno strane kompanije. U dosadaåñem sistemu privatizacije, samo su doma-
õa lica imala pravo na besplatne akcije, dok su u kupovini akcija (sa popustom)
naåi zaposleni imali pravo preøe kupovine u odnosu na ostala lica, pa i na
strance. Naprotiv, Zakon predviæa da su stranci pravno ravnopravni sa domaõim
licima u kupovini akcija u privatizaciji, åto im, zbog ekonomske premoõi, daje
premoõ u privatizaciji u odnosu na domaõa lica. Øak su i pravno povlaåõeñi u
odnosu na jedine ozbiçne domaõe konkurente. To su naåi novi bogataåi. Oni, za
razliku od stranaca, prvo moraju da dokaÿu da su platili porez na "ekstra pro-
fit ili imovinu", koju su stekli zbog povlastica u prethodnom reÿimu ili da
svoje bogatsvo nisu na taj naøin stekli, pa tek onda mogu da uøestvuju u kupovini
akcija u privatizaciji. To õe joå viåe oterati domaõe ulagaøe. Otuda õemo vero-
vatno stranim vlasnicima uglavnom ubuduõe sluÿiti kao radna snaga u svojoj zem-
çi. Time õe svojinska struktura naåe privrede zadugo ubuduõe da bude promeñe-
na u korist stranih vlasnika, åto õe dovesti do joå veõe ekonomske zavisnosti
naåe zemçe od inostranstva. Pri tome, treba da se ukaÿe da stranci nisu "ovce",
koje õe da doæu na "paåu" (tj. preduzeõa u privatizaciji), gde ih naå "pastir" (tj.
drÿava) tera, a to su loåe stojeõa velika druåtvena preduzeõa (tzv. gubitaåi).
Naprotiv, oni õe, kao svi normalni poslovni çudi, da kupuju prvenstveno naåa
dobrostojeõa preduzeõa, u kojim mogu odmah nakon kupovine da poønu da zaraæuju, a
to znaøi da ubiraju profit Ako za loåe stojeõa preduzeõa uopåte budu bili za-
interesovani, kupiõe ih znatno ispod stvarne vrednosti ñihovih sredstava.31)

Druga åtetna posledica, koja moÿe da nam se dogodi usled privatizacije uz
bitno uøeåõe stranaca, tiøe se buduõeg poslovaña privatizovanih subjekata.
Poåto õe stranci ñima da upravçaju, kao vlasnici, imaõe i pravo na uøeåõe u
dobiti, koju ona budu ostvarivala. To znaøi da õe se dobit od tih preduzeõa odli-

31. Taønost ovog predviæaña potvræuje øiñenica da su se za privatizaciju po novom Zakonu,

uglavnom prijavila naåa najboça i najprofitabilnija preduzeõa, iz kao åto su

„Nevena“ iz Leskovca, „Zorka“ iz Åapca, „Duga“ iz Beograda, „Nisal“ iz Niåa i td.
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vati u inostranstvo, umesto da ostaje u naåoj zemçi. Samo moÿemo da poÿelimo
da strani ulagaø unapredi poslovañe naåeg privatizovanog preduzeõa, te da
ostvari veõu dobit, tako da se time i srazmerno poveõa ñen deo koji õe da ostane
u zemçi, sitnim domaõim ulagaøima, kroz dividende, i zaposlenima, kroz plate.
Ali, åta ako ga ne unapredi, ili ako, po iscrpçivañu postojeõih poslovnih mo-
guõnosti, kupçeno preduzeõe jednostavno ugasi, jer mu se viåe isplati da nam
prodaje svoju robu iz inostranstva po viåim cenama, nego da je kod nas proizvo-
di? To se, recimo, desilo Hrvatima sa cementarama (øudno, kupio ih je baå fran-
cuski "Lafarÿ", koji kupuje i beoøinsku cementaru kod nas), Maæarima sa åeõe-
ranama i uçarama, kao i brojnim drugim istoønoevropskim narodima. "Opøiñe-
ni" zapadnim ulagaøima, pohrlili su im u zagrçaj, pa nikako da se iz ñega izvuku,
iako ih veõ godinama guåi.

Treõa åteta, koju õemo pretrpeti, jeste mala isplativost novog sistema pri-
vatizacije, zbog niske prodajne cene druåtvenog kapitala. Ona õe verovatno biti
znatno ispod ñegove stvarne vrednosti. To õe se deåavati zbog velike ponude
druåtvenog kapitala na prodaju u vidu akcija na trÿiåtu u kratkom roku, a male
traÿñe. Traÿña õe svakako biti mala, bez obzira na "optimizam" ministra za
privatizaciju i vladajuõih politiøara. To je nuÿno zbog naåeg opåteg siromaå-
tva i nepovereña u "razoreni" privredni i pravni sistem. Kad sami nemamo to
povereñe, kako õe ga stranci imati?

Istiøe se da õe se prodaja obavçati aukcijom ili tenderom, åto znaøi jav-
nim nadmetañem kupaca, kao da su oni øarobni åtapiõ za postizañe pristojne
cene. To su uzaludna nadaña, jer õe se øesto deåavati, da nijedan uøesnik (ako se
iko i odazove) ne ponudi ni poøetnu aukcijsku cenu. Tada se, po aukcijskim pravi-
lima, ona mora da sniÿava, sve dok takmiøarima ne postane prihvatçiva. To se,
uostalom, deåava u Crnoj Gori, koja isto sprovodi aukcijske i tenderske priva-
tizacije. Isto se deåava svuda u svetu gde za ponuæenu "robu" u aukciji nema do-
voçno traÿñe. Zaåto bi kod nas bilo drukøije? Daj Boÿe da bude!

Preniska cena prodaje druåtvenog kapitala, praktiøno znaøi da õe drÿava,
kojoj novac od prodaje u privatizaciji treba da se uplaõuje, vrlo malo da se "oko-
risti", jer õe vrlo malo novca da sakupi. Ta suma õe biti joå maña, zbog visokih
troåkova novozamiåçenog sistema privatizacije u odnosu na dosad vaÿeõi. Na-
ime, aukcijska i tenderska prodaja su skupi naøini prodaje, åto õe morati da se
plati iz sredstava dobijenih privatizacijom, bilo od subjekta privatizacije, bi-
lo od same drÿave. Malom isplativoåõu privatizacije õe ekonomski ciçevi na-
åe drÿave, koje planira da ostvari privatizacijom (puñeñe penzijskog fonda,
naknada u denacionalizaciji, otplata drÿavnih dugova, podsticañe privrednog
razvoja i dr.), biti bitno ugroÿeni. Zar se onda isplatilo da se privatizacija
ukoøi øitavih pola godine, da se plate troåkovi donoåeña novih zakona o pri-
vatizaciji i da se stvori joå veõa pravna nejednakost, nesigurnost i nepovereñe
meæu graæanima, nego åto je dosad bila? Zar ti ciçevi nisu mogli da se ostvare i
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na osnovu dosadaåñeg zakona o privatizaciji, koji je, takoæe, dopuåtao prodaju

druåtvenog kapitala, pored raspodele besplatnih akcija?

Najzad, øetvrta åtetna posledica novog sistema privatizacije, tiøe se pret-

postavke da domaõa lica budu kupci akcija. Odmah moÿe da se zapita ko õe od do-

maõih lica ekonomski moõi i biti voçan da kupuje te akcije. To svakako neõe bi-

ti obiøni graæani, jer imaju niske tekuõe prihode, iz kojih teåko plaõaju i sva-

kodnevne ÿivotne troåkove. Ako i imaju kakvu uåteæevinu, najveõi broj ñih,

osim kladioniøara i riziøara, sigurno neõe da je troåi na kupovinu akcija u

privatizaciji druåtvenih preduzeõa, makar da su u ñima i zaposleni. Zbog toga,

i u dosadaåñem sistemu privatizacije iz 1997. godine, u drugom krugu, u kome su

se akcije prodavale (u prvom su se delile bepsplatno), u veõi druåtvenih predu-

zeõa gotovo uopåte nije blo kupaca ponuæenih akcija, iako su se nudile uz velike

popuste zaposlenim licima i uz prava otplate na rate u viåe godina. Otkud onda

ministru za privatizaciju øvrsto ubeæeñe, izraÿeno u brojnim javnim nastupi-

ma, da õe naåi graæani, a pre svega zaposleni, masovno da kupuju akcije u aukcij-

skim prodajama akcija preduzeõa u kojim su zaposleni, kad po novom sistemu nema-

ju nikakve povlastice u toj kupovini?

Pri takvom stañu stvari, meæu domaõiim licima moguõe je da se izdvoje samo

dve grupe zainteresovanih kupaca. Prva grupa su novopeøeni bogataåi i ratni

profiteri, koji su se posledñih godina obogatili na åtetu veõine graæana, a uz

veze za propalim komunistiøkim reÿimom, koje brzo uspostavçaju i sa novim. Ni

pomenuta prepreka u vezi sa oporezivañem "ekstra" profita i imovine ih neõe

mnogo omesti, jer mogu da je zaobiæu osnivañem novih kompanija, koje õe umesto

ñih, kao poreskih obveznika, biti kupci u privatizaciji. Niskim cenama u pri-

vatizacionim aukcijama takvi bogataåi õe samo biti nagraæeni za svoje ranije

malverzacije, jer õe im se time olakåati da uveõaju bogatstvo, kroz preuzimañe

kontrole nad druåtvenom preduzeõima. Vaqda je to nuÿnost u svakoj "prvobitnoj

akumulaciji" kapitala, koja se kod nas trenutno opet deåava, posle Karaæoræa i

Miloåa Velikog. Druga grupa domaõih kupaca se sastoji od domaõih preduzeõa

(privatnih, druåtvenih ili drÿavnih). Ona od ñih koja imaju dovoçno novca, na-

stojaõe da u privatizaciji kupe druga druåtvena preduzeõa, ako od toga mogu da

imaju imovinskih koristi. Øesto õe se imovinska korist sastojati u kupovini

konkurentskog preduzeõa u privrednoj grani ili u kupovini preduzeõa, koje pro-

izvodi robu, potrebnu preduzeõu kupcu. Posledica õe biti stvarañe novih ili

ojaøavañe postojeõih monopola, koji su u naåoj privredi vrlo izraÿeni, naroøi-

to nakon raspada socijalistiøke Jugoslavije. To õe im biti posebno olakåano,

jer naåe antimonpolsko pravo uopåte ne zabrañuje stvarañe monopola grupisa-

ñem preduzeõa, niti te procese kontroliåe. Daça posledica õe biti joå viåe

uceñivaøko poslovañe monopola prema konkurentima i potroåaøima nego åto

je danas, åto õe joå viåe umañivati konkurentsku sposobnost domaõe privrede.
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Zbog objaåñenih ekonomskih mana, oøigledno je da novi sistem privatiza-
cije teåko moÿe da ostvari svoj osnovni ciç, a to je brzo oÿivçavañe naåe pri-
vrede.

PRAVNE MANE – Pravne mane novozamiåçenog sistema privatizacije su
brojnije nego ekonomske. Za razliku od ekonomskih, pravne mane su mañe opasne
po ÿivotni standard naåih graæana, ali su znatno opasnije po ñihovu pravnu si-
gurnost. One mogu da se svrstaju u dve grupe: naøelne i tehniøke.

NAØELNE PRIMEDBE – Naøelne primedbe tiøu se samog sistema priva-
tizacije i ñegovih osobina.

Osnovna naøelna pravna mana tiøe se samog uvoæeña novog sistema privati-
zacije u naå pravni sistem. Time se po øetvrti put meña pravni reÿim privati-
zacije u posledñih desetak godina (1988., 1992., 1997.). Graæanima, a pre svega za-
poslenima, se time po øetvrti put meñaju prava i poloÿaj u privatizaciji. To
stvara pravnu nejednakost meæu graæanima, koji su uøestvovali u razliøitim pri-
vatizacijama, jer oni to shvataju kao povlaåõivañe jednih, a uskraõivañe drugih.
Posledica je ñihova pravna nesigurnost i oseõañe nepovereña u pravni sistem
i drÿavu, pogotovo zbog toga åto se novim sistemom privatizacije ñihova prava
bitno umañuju u odnosu na dosadaåña. Ako ni jedna partija na vlasti u naåoj dr-
ÿavi ne poåtuje propise koje je donela ranija vlast, nego ih meña i prilagoæava
svojim potrebama i ambicijama, ko graæanima moÿe da jemøi da nova partija, koja
bude osvojila vlast ubuduõe, neõe isto to da radi sa sistemom privatizacije koji
je usvojila danas vladajuõa grupacija?

Pravna nezaåtiõenost subjekta privatizacije i ñegovih zaposlenih je sle-
deõa naøelna pravna mana. Ona se sastoji u ñegovoj pravnoj nemoguõnosti da utiøe
na tok svoje privatizacije i birañe novog vlasnika, jer mu Zakon ne daje nikakva
pravna sredstva u tom ciçu.32) Ispoçava se kroz niz ñegovih pravila. Najpre,
subjekt sa druåtvenim kapitalom ne moÿe da odluøi o pokretañu svoje privati-
zacije, veõ samo da podnese "inicijativu" Agenciji, koja o tome odluøuje (øl. 16).
Osim toga, Agencija moÿe da otpoøne privatizaciju, po inicijativi drÿave (tj.
Ministarstva za privatizaciju), øak i zainteresovanog kupca, bez ikakave sagla-
snosti subjekta na koga se to odnosi (øl. 16, st. 5).33) Kad je inicijator drÿava ili
kupac, uprava subjekta privatizacije se niåta ne pita, niti se obaveåtava. Oba-
veåtavaju se samo sindikati ñegovih zaposlenih, kao da su oni merodavniji da od-

32. Izuzetno, po Uredbi o tenderu, Komisija za tender, koja priprema tender i odobrava

ñegove rezultate, ima jednog ølana, koji je predstavnik subjekta privatizacije (øl. 3).

Ñegov glas u izboru najpovoçnije ponude ipak je mañinski u odnosu na glasove øetiri

preostala ølana Komisije. Zbog toga on ne moÿe bitnije da utiøe na odluøivañe o kupcu.

33. Omoguõavañe kupcu da pokreõe postupak privatizacije subjekta, na koga je „bacio oko“

vrlo je opasan presedan u pravu. Imajuõi u vidu veliku korumpiranost naåeg drÿavnog

aparata, lako je da se zamisle zloupotrebe, koje mogu da proisteknu iz takvog kupøevog

ovlaåõeña.
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luøuju o privatizaciji. Nakon pokretaña postupka privatizacije, daçim ñego-
vim tokom Agencija, takoæe, suvereno "gospodari", jer u svim pitañima samo-
stalno odluøuje. Subjekt privatizacije, o øijoj sudbini se radi, postavçen je samo
u poloÿaj ñenog "saradnika". Tako, Agencija moÿe da mu naredi "restrukturira-
ñe", pa i da ga sprovede, ako je nezadovoçna naøinom na koji on to radi. Ona odlu-
øuje i o metodu prodaje ñegovog kapitala (tenderom ili aukcijom), priprema i
organizuje tu prodaju, preko odgovarajuõih komisija, te odluøuje o najpovoçnijem
kupcu. Subjekt privatizacije nema ni pravo na prigovor drugostepenom organu
(Ministarstvu), ako je nezadovoçan odlukama Agencije, makar i da su protiv-
pravne, jer to pravo imaju samo nezadovçni uøesnici javnog nadmetaña radi pro-
daje druåtvenog kapitala. Øini se da mu se to pravo, ipak, ne bi smelo da ospori
po opåtim pravilima upravnog postupka. Subjekt privatizacije izraæuje samo
prospekt i program privatizacije (ili restrukturiraña), ali Agencija je ov-
laåõena da i to uradi umesto ñega, ako nije zadovoçna ñegovim programom ili
ako on to sam ne uradi. Zaposleni i sindikati subjekta privatizacije jedino se
obaveåtavaju o inicijativi za ñegovu privatizaciju, bez davaña ikakvih proce-
snih prava, da daçe na ñu utiøu (øl. 16, st. 3).34) Pravna nezaåtiõenost subjekta
privatizacije, ñegovih zaposlenih, pa i akcionara, ako ih ima, svakako da bitno
doprinosi ñihovoj pravnoj nesigurnosti tokom privatizacije, åto moÿe vrlo
loåe da se odrazi naposlovañe subjekta.

Pravna nesigurnost se svakako pojaøava sledeõom manom, a to je protivu-
stavnost novog sistema privatizacije. Protivustavnost je dvojaka. Prvo, Ustav
Srbije utvræuje druåtvenu svojinu kao jedan od oblika svojine u naåem pravnom
sistemu, pored privatne, drÿavne i zadruÿne. Novim sistemom druåtvena svoji-
na se ukida, åto je svakako protivustavno. Drugo, Ustavom je predviæena i ravno-
pravnost svih svojinskih oblika, ukçuøujuõi i druåtvenu svojinu. Novim siste-
mom se predviæa obaveza pretvaraña druåtvene svojine u privatnu. Time se kråi
ustavna ravnopravnost druåtvene svojine u odnosu na privatnu, kojoj se pravno
„podøiñava“. Zakon, koji je taj sistem uveo u naå pravni ÿivot, svakako je, u hije-
rarhiji pravnog poretka, pravni akt niÿe pravne snage nego åto je Ustav. Otuda
on ne sme da ga kråi. Poåto ga kråi, neustavan je i Ustavni sud moÿe da ga po-
niåti. Tako, obaveza privatizacije, koja je svakako jedna od ekonomskih predno-
sti novog sistema privatizacije u odnosu na dosadaåñi, pravno gledano jeste ñe-
gova bitna mana. U sukobu ekonomske nuÿnosti i prava, svakako da pravo vreme-
nom mora da izgubi. Ovaj sukob je pravno mogao da se reåi tako åto bi se najpre
izmenio Ustav Srbije, u smislu predviæaña moguõnosti ukidaña druåtvene svo-
jine u postupku utvræenim posebnim zakonom. Tek nakon toga je trebalo da se do-
nese i Zakon o privatizaciji. Nije jasno zaåto vladajuõa koalicija nije tako po-
stupila, kad je veõ ima potrebnu veõinu u Skupåtini za izmenu Ustava. Izglasa-

34. Zbog toga za drÿavu nisu bili pravno obavezni, niti potrebni, sporazumi koji je Agen-

cija za privatizaciju zakçuøila sa sindikatima preduzeõa „Zastava“ iz Kragujevca, radi

ñegove privatizacije.
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vañem protivustavnog zakona pokazuje da se ponaåa samovoçno, kao åto se ranije
ponaåala u sliønim situacijama komunistiøka vlast.

Mana je i preterana centralizacija privatizacije. Ona se sastoji u tome
åto Predlog ovlaåõuje Agenciju za privatizaciju, kao centralni drÿavni organ
Srbije, da odluøuje o svim pitañima privatizacije druåtvenog kapitala u sva-
kom subjektu koji ñim posluje. Ona pokreõe postupak privatizacije, priprema
privatizaciju (odobrava, a po potrebi i izraæuje tzv. putokazni prospekt, sakup-
ça i analizira trÿiåne podatke, odluøuje o metodu prodaje), organizuje i spro-
vodi prodaju i raspodelu besplatnih akcija i utvræuje rezultate privatizacije
svakog subjekta u celoj zemçi. Iako Zakon dopuåta da subjekt privatizacije sam
izradi "inicijativu" radi pokretaña postupka privatizacije, da pripremi pro-
spekt, pa i javni poziv, i da u ñima predloÿi Agenciji metod privatizacije,
Agencija suvereno i iskçuøivo o tome odluøuje. To svakako nije "decentraliza-
cija" privatizacije, kako ministar za privatizaciju uporno istiøe. Agencija øak
moÿe da naloÿi, pa i da sprovede, "restrukturirañe" subjekta privatizacije, ako
oceni da se privatizacija bez toga ne moÿe da sprovede. Pitañe je da li Agencija
moÿe ceo posao u privatizaciji u zemçi sama da obavi. Ako i moÿe, sigurno õe
biti potrebno da zaposli veliki broj lica. Eto reåeña problema naåe velike
nezaposlenosti! Moÿda õe ñihove plate i ostali troåkovi rada Agencije, ipak
biti mañi od sredstava dobijenih prodajom druåtvenog kapitala, te õe time mo-
õi da se pokriju. Centralizovanost privatizacije ne ublaÿava ni obaveza izdva-
jaña 5% sredstava, dobijenih od prodaje u privatizaciji, za razvoj infrastruk-
ture teritorijalne autonomije, gde je sediåte subjekta privatizacije (øl. 61), kao
ni postojañe posebne organizacione jedinice Agencije u Vojvodini (Zakon o
Agenciji, øl. 4).35)

Tako se dolazi do sledeõe naøelne pravne primedbe, a to je preterano admi-
nistrirañe drÿave u privatizaciji. Kako su Agencija i ostali drÿavni organi u
privatizaciji (Ministarstvo, Akcijski fond, registri i dr.) nadleÿni za predu-
zimañe svih radñi u privatizaciji svakog subjekta u zemçi, to praktiøno znaøi,
da se u tom pitañu potpuno ukida samostalnost privrednih subjekata. Posledica
je da se, makar privremeno, do okonøaña privatizacije, u svakom subjektu sa
druåtvenim kapitalom zavodi drÿavno upravçañe. Tako neåto se ni komunisti
nisu usudili da otvoreno rade u naåoj privredi nakon ukidaña drÿavnog uprav-
çaña privredom pedesetih godina dvadesetog veka. Zakon øak ne predviæa ni mo-
guõnost sudske zaåtite subjekta privatizacije i graæana od nezakonitih akata i
radñi Agencije i drugih drÿavnih organa u privatizaciji, åto je notorna stvar u
svim iole pravno sreæenim drÿavama.

Najzad, posledña naøelna pravna mana novog sistema privatizacije je ñegova
pravna neureæenost, koja omoguõava drÿavnu samovoçu. Zakon ne postavça ni mi-

35. Ni ølanstvo predstavnika lokalne samouprave gde je sediåte subjekta privatizacije u

Komisiji za tender, ne meña centralizovanost privatizacije. Taj predstavnik je mañina

u odnosu na tri predstavnika Republike (Uredba o tenderu, øl. 3).
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nimum objektivnih kriterijuma po kojim bi drÿavni organi, a pre svega Agenci-
ja, odluøivali o privatizaciji. Tako, Agenciji je ostavçena potpuna sloboda u iz-
boru redosleda preduzeõa koja õe da privatizuje, metoda ñihove privatizacije,
"strateåkog partnera" i u odluøivañu u brojnim pitañima privatizacije, koja
õe se nuÿno javçati. Oni mogu da uvaÿe voçu subjekta privatizacije, ali na to
nisu obavezni ni u jednom sluøaju, kao da je drÿava iskçuøivi vlasnik druåtve-
nog kapitala i da jedino ona ima pravo da ñime raspolaÿe. Zakçuøak je da se Za-
konom, u stvari, "nacionalizuje" (tj. pretvara u drÿavni) druåtveni kapital od
subjekata, koji ñime trenutno posluju. 

Koliko je novi sistem privatizacije pravno neureæen pokazuje i øiñenica da
je vrlo povråno ureæen poloÿaj Agencije. Ona je, po Zakonu o Agenciji za priva-
tizaciju, pravno lice, koje posluje po propisima o javnim sluÿbama (øl. 2). Otuda
nije jasno, da li je ona obiøan upravni organ, javna sluÿba, ili åto drugo. Tako-
æe, nije ureæeno da li su funkcije ñenih rukovodilaca i zaposlenih nespojive sa
drugim drÿavnim, politiøkim i privrednim funkcijama, radi obezbeæivaña ne-
zavisnosti i nepristrasnosti u radu. Trebalo je da se uredi, da je Agencija åto
nezavisnija kako od drÿave, tako i od subjekata privatizacije. Time bi se bitno
smañile moguõnosti za zloupotrebe. Zbog toga moÿe osnovano da se postaviti pi-
tañe imovinske odgovornosti Agencije i drÿave za åtetu koju nanese poslovañu
preduzeõa i ñegovim radnicima (npr. ako budu otpuåteni), zbog loåe obavçene
privatizacije (npr. u sluøaju zatvaraña, ili opadaña poslovaña). Opravdano je
da se to pitañe postavi, kad veõ Agencija, u ime drÿave, u svemu odluøuje u priva-
tizaciji, bez potrebe da se osvrõe na voçu i interese subjekta privatizacije. Oå-
teõena lica imaju pravo na odåtetu i po opåtim propisima o radu drÿavnih or-
gana, kada åtetu naøine namerno ili krajñom nepaÿñom. Kako ni Zakon o priva-
tizaciji ni Zakon o Agenciji ne predviæaju "imunitet" Agencije, biõe sasvim do-
puåteno da se tuÿi za naknadu åtete.

PRAVNO-TEHNIØKE MANE – Pored naøelnih pravnih mana, predloÿe-
ni Zakon o privatizaciji ima niz pravno-tehniøkih mana.36) Zbog ñih, Zakon vi-
åe liøi na povråan ekonomsko-politiøki program, koji je sastavila grupica ne-
odgovornih menaœera, nego na ozbiçan zakon o jednom bitnom procesu, koji treba
da se organizovano sprovede. Sa glediåta iole struønog pravnika, tako pisan za-
kon je neprimeñiv, zbog svoje preterane neodreæenosti (praznina), te brojnih ne-
jasnosti i besmislenosti. Otuda je moguõe da takav zakon funkcioniåe u praksi
samo uz obiçe "politiøke" (tj. vanpravne) pomoõi, kao åto je øesto bila praksa u
doba naåeg komunizma. To omoguõava samovoçu, podmitçivost, prevare, stihij-
nost i anarhiju. Uzalud smo se ponadali da je tome doåao kraj.

Ukinutom zakonu iz 1997. godine mogle su da se stavçaju mnoge primedbe (npr.
zbog zatvorenosti privatizacije, preterane privilegovanosti zaposlenih, neo-

36. "Pravna tehnika" je naøin na koji je napisan neki pravni akt, kao usklaæena i logiøna

celina. Od toga najviåe zavisi moguõnost razumevaña nakog propisa i ñegove primene u

praksi.
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roøenosti i dr.). Ipak, taj zakon je pravno-tehniøki bio relativno dobro uraæen.
Otuda je svako lice zainteresovano za privatizaciju (preduzeõe u privatizaciji,
zaposleni, graæani, kupci i drÿava) taøno znalo kakava prava, obaveze i moguõno-
sti ima u svakoj situaciji tokom privatizacije odreæenog subjekta. Zbog toga je
svako zainteresovano lice znalo åta da radi u svakoj fazi postupka privatiza-
cije i kako moÿe da se zaåtiti od nezakonitih radñi drugih lica. Naprotiv, no-
vi Zakon je pravno tehniøki vrlo loåe uraæen, te se reåeñe brojnih praznina,
nejasnosti i besmislica svodi na slobodu drÿave (pre svega Agencije za privati-
zaciju) u tumaøeñu odredbi. To u krajñoj liniji znaøi da je drÿava slobodna da
odluøuje o spornim pitañima kako joj drago, bez ikakvih mehanizama zaåtite li-
ca zainteresovanih za privatizaciju. Neprimereno je na ovom mestu, da se pobli-
ÿe objaåñavaju sve pravno-tehniøke mane novog Zakona. Zbog toga se daje samo
nekoliko oøiglednih primera.

Nedoreøenost Zakona ispoçava se u åest najoøiglednijih primera.

Prvi primer je najsitniji i tiøe se depozita takmiøara u aukciji odn. tende-
ru (øl. 30, 39). U Zakonu se odreæuje da "podnosilac ponude uplaõuje depozit za
uøeåõe u tenderu", a ministar za privatizaciju utvræuje visinu i naøin uplate
tog depozita. Nema ni jednog viåe pravila ovom institutu, tako da mnoge stvari
ostaju neureæene i nejasne. Tu se verovatno misli na predujmçivañe organiza-
toru aukcije odn. tendera odgovarajuõe novøane svote, radi dokazivaña ozbiçno-
sti namere takmiøara i obezbeæeña uplate ostatka iznosa kupovne cene, ako up-
latilac pobedi u takmiøeñu. Onaj koji izgubi, verovatno, ima pravo na povraõaj
deponovanog iznosa. Ako se to htelo, onda je zakonom moralo da se jasno urede
brojna pitaña, koje mogu da se jave u vezi sa uplatom i povraõajem depozita. To su
primera radi: 1) do kog vremena depozit mora da se uplati, 2) kome se uplaõuje
(banci ili i drugom licu), 3) øemu sluÿi, 4) kako se ñime postupa, 5) u kom obli-
ku se daje (npr. u novcu, polisi osiguraña, bankarskj garanciji, drugoj imovinskoj
vrednosti), 6) da li se uraøunava u kupovnu cenu pobedniku nadmetaña, 7) da li
privremeni depozitar (npr. banka) mora da plaõa kamatu deponentu, 8) ako mora,
po kojoj stopi, 9) kada i kako mora da se vrati gubitniku u nadmetañu, i drugo. To
su sve pitaña koja moraju da se urede zakonom, a ne voçom ministra, jer se inaøe
stvara velika pravna nesigurnost takmiøara.37) U istom povrånom stilu napisan
je ceo Zakon, åto znaøi i ostali instituti u privatizaciji. Ako toliko pitaña
nije ureæeno Zakonom samo u vezi sa depozitom u javnom nadmetañu radi prodaje
akcija u privatizaciji, onda moÿe da se zamisli koja sve pitaña nisu ureæena u
vezi sa ostalim mnogo znaøajnimim institutima u privatizaciji. Takav stil pi-
saña jednog znaøajnog zakona, kakav je ovaj, u najmañu ruku, neozbiçan je i neodgo-
voran. Zbog toga, u postupku privatizacije, a i nakon ñe, mogu da nastanu teåki
sporovi izmeæu zaintereovanih subjekata, koje õe sudovi morati da reåavaju.
Problem õe biti u tome, åto neõe imati pravila za presuæeñe, te õe morati da se
dovijaju kako znaju i umeju, da popune praznine u propisima u privatizaciji.
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Drugi primer nedoreøenosti Zakona neåto je znaøajniji nego pitañe depozi-
ta, a tiøe se ureæeña tzv. "garancije" strateåkog ulagaøa za proizvodne, poslov-
ne i socijalne programe u subjektu privatizacije. Radi se o svojevrsnom jemstvu
kupca subjekta privatizacije, da õe ga "oÿiveti", ako je ekonomski posrnuo, odno-
sno da õe nastaviti uspeåno poslovañe, ako je ekonomski uspeåan. O ñemu tvor-
ci novog sistema privatizacije mnogo govore u javnosti, kad god im se prebaci da
on omoguõava kupcu da jednostavno "zatvori" preduzeõe, otpusti radnike ili da
preduzme druge nepopularne mere protivno interesima zaposlenih, pa i samog
kupçenog preduzeõa. Kaÿe se da õe takav ulagaø, a pre svega stranac, morati pret-
hodno da pruÿi "garanciju" ulagaña, sigurnosti i uspeånosti poslovaña i zapo-
slenosti u kupçenom subjektu privatizacije, na osnovu programa privatizacije.

Åta, u stvari, u Zakonu o tome piåe? I pored najboçe voçe, pisac ovog tek-
sta je naåao samo jednu reøenicu, koja bi mogla da "zvuøi" u objaåñenom smislu.
Ona glasi: "Javni poziv iz st. 3. ovog ølana (misli se na javni poziv za uøeåõe u
aukcijskoj prodaji akcija - piåøeva napomena) moÿe da sadrÿi i obavezu za ulaga-
ñe sredstava u subjektu privatizacije, reåavaña pitaña zaposlenih, obezbeæi-
vañe kontinuiteta poslovaña i zaåtite ÿivotne sredine" (øl. 38, st. 4).38) Jasno
je da takmiøar koji pobedi, mora tu obavezu da prihvati u ugovoru o kupovini ak-
cija, koji naknadno zakçuøuje. Nije, meæutim, jasno prema kome on tu obavezu ima.
Da li je ima prema drÿavi, oliøenoj u Agenciji, prema subjektu privatizacije,
sindikatu ili nekom drugom? Odgovor na to pitañe je bitan, jer od ñega zavisi
ko je ovlaåõen da od ulagaøa (kupca) traÿi ispuñeñe te obaveze nakon zakçuøe-
ña ugovora i ñegovog "ulaska" u preduzeõe. Osim toga, nije jasno ni kako da se
obezbedi ispuñeñe te obaveze, koje je preuzeo. Da li se u tom ciçu moÿe da traÿi
osigurañe od nekog jakog osiguravajuõeg druåtva, ili garancija neke øvrste ban-
ke, polagañe depozita, ili sliøno? Po opåtim propisima, svakako da moÿe. Me-
æutim, davañe takve garancije je skupo, te povlaøi uraøunavañe ñenih troåkova

37. Neka od postavçenih pitaña uredila je Uredba o tenderu (øl. 13, 17), øime je ublaÿena

ova mana. Uredba odreæuje da se depozit uplaõuje samo u novcu i na naøin “naveden u jav-

nom pozivu“. Ore|ivañem naøina uplate u Uredbi povreæen je Zakon o privatizaciji,

koji izriøito odreæuje da visinu i naøin uplate depozita odreæuje ministar za privati-

zaciju. Kako ministar ne sastavça javni poziv za tender, nije jasno kako õe da odredi

naøin uplate depozita. Uredba, takoæe, odreæuje da se uøesniku tendera vraõa depozit u

propisanom roku, ako mu je ponuda nevaÿeõa ili mu nije prihvaõena. Troåkove vraõaña

sam snosi, s tim åto nema pravo na kamatu ako mu je depozit vraõen o roku. Uredba o auk-

ciji ne ureæuje detaçno pitaña depozita, iako obavezuje svakog takmiøara da pre aukcije

poloÿi depozit. Poåto ne sadrÿi pravilo o analognoj primeni odredaba o depozitu iz

Uredbe o tenderu, u aukciji se u vezi sa depozitom javça problem neureæenosti istih

pitaña.

38. Vaça napomenuti da se obaveza davaña garancije predviæa samo u aukcijskoj privatiza-

ciji, a ne i u tenderskoj. Takvo reåeñe Zakona je øudno, jer je u tenderskoj privatizaciji

ona potrebnija, poåto je tender nameñen za privatizaciju loåe stojeõih velikih predu-

zeõa kod nas. Nije jasno da li je to samo omaåka u pisañu zakona, ili je to namerno uøi-

ñeno, da bi se velikim ulagaøima viåe udovoçilo.
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u prodajnu cenu subjekta privatizacije. To dovodi do ñenog joå veõeg sniÿavaña,
a time do sniÿavaña i sredstava koje naåa zemça treba da dobije od privatiza-
cije. Ako se pretpostavi da je "strateåki" ulagaø dao i tu garanciju, nije jasno
kako õe se on naterati da ispuni svoju obavezu. Åta ako, i poret ñe, obavezu ne
ispuni? Da li je to razlog za raskid ugovora o kupovini akcija i ñegovo isteri-
vañe iz preduzeõa? Ako jeste, ko õe da traÿi raskid, radi zaåtite interesa sub-
jekta privatizacije, kad ñim vlada, nesavesni ulagaø? Hoõe li to da bude Agenci-
ja, sindikat, javni pravobranilac ili neko drugi? Poåto pitañe lica ovlaåenog
na raskid nije ureæeno Zakonom, sud iz procesnih razloga, zbog nedostatka tzv.
aktivne legitimacije, moÿe vrlo lako da odbaci zahtev kao nedopuåten. Najzad,
ako i zahtev za raskid uspe, te ugovor sa ulagaøem bude raskinut, drÿava õe svaka-
ko morati da mu vrati sredstva, koja joj je dao po osnovu cene za kupovinu akcija u
privatizaciji. Odmah se nameõe ekonomsko pitañe, odakle õe da mu da ih vrati,
kad je vrlo verovatno da õe ih odmah potroåiti na isplatu penzija i otplatu svo-
jih dugova. Zbog toga je sigurno da drÿava raskid neõe da traÿi, ni kad bezobzir-
ni manipulatni svaåta obeõaju (sliøno Jezdi i Dafini), radi jeftine kupovine
naåih preduzeõa, bez ikakve namere da obeõaña ispune. Tada bi se zaista radilo
o joå jednoj organizovanoj prevari naåih privrednih subjekata i graæana od stra-
ne drÿave i takvih ulagaøa, kojih smo i naåoj nedavnoj komunistiøkoj proålosti
imali na pretek. Znaøi, opet se radi samo o priøama za neupuõenu i lakovernu
javnost, sraøunatim da je smire, kako bi novi Zakon åto lakåe prihvatila.

Treõi primer neodreæenosti je lako shvatçiv, jer oøigledno omoguõava izi-
gravañe propisa o javnosti privatizacije. Sastoji se u tome åto naøin objavçi-
vaña javnog poziva za tender nije uopåte ureæen. Samo se predviæa da "Agencija
objavçuje javni poziv za uøeåõe javnom tenderu" (øl. 28). U ozbiçnim pravima o
trgovini hartijama od vrednosti (u koje spadaju i akcije u naåoj privatizaciji)
obiøno se ureæuje da se javni poziv za ñihovu prodaju mora da objavi najmañe pro-
pisano vreme pre otpoøiñanaja prodaje bar u jednim (ili dvama) novinama, koje se
redovno (znaøi, nedeçno ili sedmiøno) prodaju na tertioriji cele drÿave, kako
bi ga proøitao åto veõi broj lica. Citirano pravilo u Zakonu, kao i naåi op-
åti propisi o javnoj prodaji vrednosnih papira, uopåte to pitañe ne ureæuju.39)

Time se Agenciji ostavça sloboda da objavçuje javne pozive za prodaju razliøi-
tih subjekata privatizacije, kako joj se "õefne", u razliøitim oblicima, åto
omoguõava objavçivañe i u izdañima same Agencije (npr. ñenom reklamnom ma-
terijalu) ili publikacijama ograniøene javnosti (malog tiraÿa i podruøja pro-

39. Uredba o tenderu, koja je doneta tri nedeçe nakon Zakona, ublaÿava ovaj propust. Ona

predviæa da se javni poziv objavçuje „najmañe u jednom dnevnom listu i na internetu, a za

znaøajnije subjekte privatizacije, kad to Agencija proceni, i u stranoj åtampi“, o

troåku subjekta privatizacije (øl. 7). Uredba ne odreæuje da li je dnevni list, u kojem se

javni poziv oglaåava, potrebno da bude nacionalni, ili moÿe da bude i lokalni. Uredba

o aukciji sadrÿi joå skromnija pravila o naøinu objavçivaña javnog poziva. Ona samo

odreæuje da se poziv objavçuje „u sredstvima javnog informisaña (åtampa, televizija,

inernet) najranije 30 dana pre dana odrÿavaña aukcije“ (øl. 5).
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daje, koje retko izlaze), koje øitaju samo lica koje Agencija ÿeli za kupce. Neure-
æenost naøina objavçivaña poziva za kupovinu akcija u privatizaciji omoguõava
izigravañe javnosti, a time i subjekata zainteresovanih za privatizaciju, naro-
øito kroz povlaåõivañe odreæenih kupaca (npr. na odreæenom podruøju, ili u
odreæenom krugu lica). Zbog toga õe nezadovoçna lica (naroøito neobaveåteni
i gubitnici) u svakom sluøaju privatizacije øesto sumñati, da je Agencija, na
osnovu liønih veza svojih sluÿbenika, prodala subjekt privatizacije loåijem
ponudiocu.

Neåto je boçe Zakonom ureæen naøin objavçivaña javnog poziva za aukcij-
sku prodaju u privatizaciji (øl. 38). Tu se odreæuje da Agencija mora da javni po-
ziv objavi najmañe 15 dana pre odrÿavaña aukcije, i to "na posebnom veb sajtu
Vlade Srbije, u domaõim i inostranim sredstvima informisaña, øiju listu utvr-
æuje ministar nadleÿan za poslove privatizacije". Ako se zanemari gramatiøka
neispravnost citirane odredbe, mogu joj se staviti dva prigovora u vezi sa jav-
noåõu privatizacije, koju treba da obezbedi. Prva je insistirañe na objavçi-
vañu poziva za aukciju preko interneta na kompjuterima ("veb sajt"), kao da smo
mi kompjuterski najpismenija nacija na svetu, a jedva da øitamo i najprostije bu-
levarske novine i vikend romane. Svakako da se time privileguju strani poslov-
ni çudi, koji verovatno prate poslovne ponude objavçene preko interneta. Drugi
prigovor je zakonska neureæenost "sredstava informisaña" u kojim se objavçuje
poziv za aukciju, sliøno pozivu za tender. Svakako da nije trebalo ministru da se
daje neograniøena sloboda odreæivaña ñihove "liste", jer mu omoguõava samovo-
çu.

Øetvrti primer nedoreøenosti Zakona je procesno pravni. Sastoji se u tome
åto postupak javne prodaje uopåte nije ureæen, kao ni postupak dodele besplat-
nih akcija. Otuda nije jasno, da li se na te postupke primeñuju opåti propisi o
emisiji akcija u Zakonu o preduzeõima i Zakonu o hartijama. Ako se prihvati ñi-
hova primena, onda ostaje nejasno koje pravilo iz ta dva zakona treba da se prime-
ni u odreæenom pitañu, ako ga oni razliøito ureæuju.

Joå je znaøajnija peta nedoreøenost Zakona, koja se odnosi na izbor metoda
prodaje akcija u privatizaciji (tender ili aukcija). O tome odluøuje Agencija za
privatizaciju. Meæutim, Zakon joj ne postavça nikakve kriterijume, kojim bi
morala da se rukovodi. Iz izjava ministra za privatizaciju u novinama moÿe sa-
mo da se zakçuøi da je tenderska privatizacija nameñena velikim preduzeõima,
koja, zbog veliøine druåtvenog kapitala, ne mogu da se privatizuju i oÿive bez
velikog ulagaña sveÿeg kapitala. Otuda je u tenderu nuÿno uøeåõa velikih stra-
nih ulagaøa, koji su, navodno, vrlo zainteresovani da kupe naåe propale velike
sisteme. Nasuprot tome, aukcijska prodaja je nameñena privatizaciji sredñih i
mañih druåtvenih preduzeõa. Po proceni ministarstva za privatizaciju, za ñi-
hovu kupovinu domaõi ulagaøi, pre svega zaposleni u ñima, imaju dovoçno novca,
tako da uøeåõe stranaca u ñima nije nuÿno. Pitañe je åta ako stranac, ipak, ho-
õe da uøestvuje aukciji takvog preduzeõa. Kako je on ravnopravan, a sigurno ima
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viåe novca nego naåi çudi, moõi õe u aukciji da ponudi povoçniju ponudu i da
kupi domaõe preduzeõe, jer je ravnopravan sa domaõim ulagaøima. Domaõa lica ne-
maju pravo preøe kupovine akcija u privatizaciji u odnosu na strance, tako da õe
verovatno ta sredña i mala preduzeõa stranci najviåe da kupuju, jer ona mnogo
boçe posluju nego velika preduzeõa. Ako je to tako, a nemoguõe da zakonopisci to-
ga nisu bili svesni, trebalo je da u Zakon unesu odgovarajuõe zaåtitne mehanizme
domaõih lica, makar i putem postavçaña kriterijuma Agenciji za izbor metoda
prodaje akcija. Kako u Zakonu to nije uøiñeno, Agencija õe, verovatno, kao i sva-
ki autokrata, potpuno slobodno odluøivati o metodu prodaje akcija svakog sub-
jekta privatizacije, bez obzira na ñegovu veliøinu i interese.

Posebno je øudno åto ministar za privatizaciju objaåñava kriterijum ve-
liøine preduzeõa za primenu odgovarajuõeg metoda privatizacije, a da ni u jednom
propisu o privatizaciji nisu postavçeni kriterijumi za razlikovañe malih,
sredñih i velikih preduzeõa. Verovatno õe se primeñivati kriterijumi iz Za-
kona o raøunovodstvu. Ako je to tako, onda õe veõina naåih preduzeõa da bude ve-
lika, jer je Zakon o raøunovodstvu pre svega prilagoæen poreskim potrebama, a ne
privatizaciji. Daça posledica je da õe veõina naåih preduzeõa da bude privati-
zovana tenderom, koji je znatno mañe javan nego aukcija. To õe sigurno omoguõiti
brojne zloupotrebe. Osim toga, i tender i aukciju sprovodi neka "komisija". Ko-
misiju za tender obrazuje ministar za privatizaciju, dok aukcijsku komisiju
obrazuje Agencija. Nije jasno zaåto ih obrazuju razliøiti organi, kad obe vrste
komisije praktiøno rade skoro isti posao. Taj posao je gotovo isti, jer tender ko-
ji je Zakonom "ovlaå" ureæen, u stvari, je tzv. pismena aukcija, bez prisustva tak-
miøara pri utvræivañu pobednika, nasuprot aukciji iz Zakona, koja je usmena, uz
prisustvo takmiøara. Najzad, ni sastav aukcijske komisije nije ureæen, åto omo-
guõava brojne zloupotrebe, kroz povezanost ñenih ølanova sa licima zaintere-
sovnaim za privatizaciju svakog pojedinog subjekta.40)

Najznaøajnija nedoreøenost tiøe se oroøenosti, kao jedne od kçuønih osobi-
na novog sistema privatizacije. Iako je istaknuto da je to ekonomska prednost
novog sistema privatizacije, zbog neureæenosti rokova i posledica ñihovog
isteka ona je bitna pravna mana. Mana postaje oøigledna kad se do isteka zakon-
skog roka ne mogu da naæu zainteresovani kupci za odreæeni subjekt privatiza-
cije. Tu se naålo "solomonsko" reåeñe da neprodate akcije subjekta privatiza-
cije prelaze na Akcijski fond, koji je duÿan da ih proda, po nalogu Agencije, u
roku od åest godina od dana stupaña Zakona na snagu. To, meæutim, ne reåava
niåta, ako ni Akcijski fond ne uspe da proda prenete mu akcije u propisanom
roku, jer, recimo, opet nema zainteresovanih kupaca. Da li se onda subjekt priva-
tizacije likvidira, ili se on poklaña nekom licu, ili prenete akcije prelaze u
drÿavnu svojinu, ili ostaju vremenski neograniøeno u Acijskom fondu, ili åto

40. Sastav Komisije za tendere ureæen je Uredbom o tenderu (øl. 3), ali ne i naøin ñenog

rada. Ako ta Komisija ne uredi naøin svog rada poslovnikom imaõe brojne probleme u

radu.
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drugo? No, bez obzira kakav se stav bude zauzeo, kad se to pitañe javi u praksi, be-
zuspeåan istek roka znaøi da privatizacija nije obavçena na vreme, te da ona, u
stvari, nije obavezna i oroøena.

Sledeõa pravno-tehniøka mana Zakona je nejasnost. Nejasnosti su toliko
brojne, da bi ñihovo prikazivañe na ovom mesto bio sizifovski posao. Pomenu-
õe se samo tri primera.

Prvi primer nejasnosti tiøe se same suåtine restrukturiraña. Definicija
restrukturiraña u Zakonu glasi: "Restrukturirañe ... podrazumeva statusne odn.
organizacione promene ili poravnañe iz duÿniøko-poverilaøkih odnosa i druge
promene koje se odnose na subjekt privatizacije, a koje omoguõavaju prodaju ñego-
vog kapitala ili imovine" (def. skratio autor; øl. 19, st. 2). O ñegovom sprovo-
æeñu odluøuje Agencija, kad proceni da se prodaja kapitala subjekta privatiza-
cije ne moÿe da obavi, bez prethodnog restrukturiraña. Iz citirane odredbe
proizlazi da se restrukturirañe moÿe da sastoji od øetiri vrste promena, vero-
vatno u ciçu stvaraña uslova za oÿivçavañe privrednog subjekta nakon priva-
tizacije. To su: statusne promene, organizacione promene, poravnañe i druge po-
trebne promene. Statusne promene su spajañe, pripajañe i podela odreæenog
pravnog lica. Poåto o tome odluøuje Agencija, to znaøi da ona moÿe da subjekt
privatizacije, protivno ñegovoj voçi, spoji sa drugim subjektom, pripoji ga dru-
gom ili da ga podeli. Tako neåto je moÿda ekonomski lepo zamiåçeno i kori-
sno, ali pravno je nedopustivo zbog zaåtite poverilaca, postojeõih ølanova (vla-
snika) u subjektu privatizacije i radnika. Time se uvodi drÿavno upravçañe
privredom, koje smo davno napustili. Organizacione promene su, verovatno, pro-
mene oblika subjekta privatizacije (npr. iz druåtvenog preduzeõa u akcionarsko
druåtvo), kao i promene u unutraåñoj organizaciji subjekta privatizacije (npr.
smena uprave, promene strukture organa, promene organizacionih delova, i sliø-
no). Ni one ne bi smele da se sprovode bez saglasnosti postojeøih vlasnika u sub-
jektu privatizacije (npr. akcionara iz ranijih privatizacija), jer bi im se time
grubo kråila nepovredivost prava svojine. Poravnañe je naroøito zanimçivo,
zbog nezaåtiõenosti poverilaca i moguõnosti da se ono sprovede van uobiøaj-
neog sudskog postupka prinudnog poravnaña. U "privatizacionom" poravnañu
mogu da se otpiåu (oproste) traÿbine poverilaca prema subjektu privatizacije,
a traÿbine poverilaca sa veõinskim drÿavnim kapitalom mogu da se prisilno
pretvore u udele u kapitalu duÿnika (øl. 20). Dovoçna je saglasnost veõinskog
poverioca na program restrukturiraña, koji donosi nadleÿni organ subjekta
privatizacije (tj. duÿnika; øl. 23, st. 2)! Najzad, ostaju "ostale promene", potreb-
ne za pripremañe prodaje subjekta privatizacije. Ñihovom neureæenoåõu u Za-
konu se ostavça sloboda Agenciji, kao tvorcu novog privrednog poretka i øuda,
da smisli potpuno nove oblike privreæivaña, sliøno naåim komunistima u dav-
no ukinutom u Zakonu o udruÿenom radu.

Drugi primer nejasnosti Zakona sastoji se u citirañu jedne od odredaba, ko-
jim je restrukturirañe ureæeno. Ona glasi: "Subjekti privatizacije, u kojim je
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sprovedeno restrukturirañe, duÿni su da kapital, ukçuøujuõi i kapital konver-
tovan u skladu sa st. 1. taøka 2. ovog ølana, prodaju metodom javnog tendera ili jav-
ne aukcije" (øl. 20). Verovatno se ovom odredbom htelo da naredi restrukturira-
nom subjektu privatizacije, da sprovede privatizaciju prodajom akcija u tenderu
ili aukciji, kako ne bi stao na restrukturirañu. Meæutim, piscima Zakona se
potkrala greåka, jer su obavezali subjekt privatizacije, da proda i ono åto nije
ñegovo, åto je pravno nedopustivo, zbog naøela neprikosnovenosti prava svojine
(privatne, ovog puta, a ne druåtvene). Naime, tom odredbom se subjekt privatiza-
cije obavezuje da proda ne samo druåtveni kapital, veõ i udele svojih poverilaca,
u koje su im traÿbine u restrukturirañu pretvorene (st. 1, taø. 2 istog ølana, go-
vori o prisilnoj konverziji), åto je ñihov privatni kapital. Znaøi, poverioci u
restrukturirañu prvo mogu da budu naterani da pretvore svoje traÿbine u udele
u kapitalu svog duÿnika, øime bi postali ñegovi ølanovi (suvlasnici). Onda u
tenderu ili aukciji mogu da budu prisiçeni da prodaju i te udele po, verovatno,
bagatelnim cenama. Zaista se radi o prefiñenoj ekonomskoj i pravnoj "akroba-
tici", sraøunatoj na izigravañe poverilaca.

Treõi primer nejasnosti Zakona odnosi se na tumaøeñe izraza "sprovedena
privatizacija". Zakon odreæuje da se privatizacija mora da "sprovede" najkasnije
u roku od õetiri godine od ñegovog stupaña na snagu (øl. 14), kao i åto u aukcij-
skoj privatizaciji vezuje obim prava na sticañe besplatnih akcija za vreme spro-
voæeña privatizacije (øl. 45, 46). Ekonomski gledano, privatizacija je sprovede-
na (tj. zavråena), kad je drÿava primila pare od kupca privatizovanog subjekta.
Pravno gledano, to uopåte nije jasno. Da li je to moment kad je zavråena prodaja
akcija u subjektu privatizacije, jer tek posle ñe mogu da se dele besplatne akcije,
ili kad je zakçuøen ugovor o kupovini akcija sa najpovoçnijim ponudiocem, ili
moment zakçuøeña ugovora o promeni oblika subjekta privatizacije ili kad je
promena ublika upisana u registar kod suda, ili kad je ona objavçena u Sluÿbe-
nom glasniku Srbije, ili su pisci Zakona imali u vidu neki drugi moment, ako su
uopåte o tome razmiåçali?

Za pravnike je naroøita "poslastica" treõa vrsta pravo-tehniøkih mana, ko-
ja se sastoji besmislenosti mnogih odredaba Zakona. Najpre treba da se istakne
jeziøka besmislenost "inicijative", koja iole ozbiçnom pravniku prvo upada u
oøi. Inicijativa je, u stvari, pisani akt kojim se najavçuje namera subjekta pri-
vatizacije, drÿave ili zainteresovanog kupca, da se obavi privatizacija (øl. 16).
Zbog toga je bilo pravno struønije da se ona nazove "najava", ili bar "predlog"
ili "zahtev", jer izraz "inicijativa" u pravu baå niåta ne znaøi. U vezi sa ñom
ima i drugih nelogiønosti i besmislica. Tako, odreæeno je da o ñoj u subjektu
privatizacije odluøuje "nadleÿni organ". Po opåtim propisima (Zakon o predu-
zeõima), to bi mogla da bude skupåtina, ali i upravni odbor, pa i direktor. Ako
doæe do nesloge o privatizaciji izmeæu tih organa, pitañe je hoõe li Agencija
usvojiti inicijativu samo jednog od ñih, kojoj se ostali organi protive. Oøigled-
no je da je drÿavi, u donoåeñu Zakona, bilo vaÿno samo da dobije inicijativu za
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privatizaciju, ne vodeõi raøuna o poremeõajima koju ona moÿe da izazove u sub-
jektu privatizacije. Osim toga, upadçiva je i neravnopravnost subjekta privati-
zacije i drÿave u inicirañu postupka privatizacije. Dok je subjekt duÿan da do-
stavi inicijativu Agenciji, kad je on inicijator, Agencija nema obavezu da je do-
stavi subjektu, kad je inicijator Ministarstvo ili kupac. Otuda, Agencija moÿe
da iznenadi preduzeõe privatizacijom i dovoæeñem novog vlasnika. To je odraz
birokratskog mentaliteta, da drÿava ima samo prava, a ñeni "podanici" samo
obaveze. Savremene drÿave su napredne baå zbog toga åto poøivaju na uzajamno-
sti prava i obaveza prema subjektima na svojoj teritoriji, u skladu sa propisima.

Pravno je besmisleno ureæen i predmet privatizacije. On je odreæen kao
druåtveni odnosno drÿavni kapital u subjektu privatizacije (øl. 3, st. 1), åto je
pravno u redu. Meæutim, predviæa se i da se u postupku privatizacije moÿe da
proda i imovina subjekta privatizacije (øl. st. 2). Odreæivañe imovine kao pred-
meta privatizacije kosi se sa ñenim pojmom u pravu, koji se ne poklapa sa ñenim
ekonomskim pojmom. Naime, imovina, pravno gledano, jeste skup prava i obaveza
jednog lica, koji se mogu novøano izraziti. Meæu pravima u imovini jednog lica
moÿda je najznaøajnije pravo svojine na stvarima. U privatizaciji se druåtvena
svojina na odreæenim stvarima (kapitalu), kao oblik svojine, pretvara u privat-
nu. Otuda je pravno besmisleno da se odreæuje u Zakonu da je predmet privatiza-
cije imovina. Ñu øine prava, a ne stvari (kapital), tako da pravo svojine ne moÿe
da postoji na drugom pravu (npr. traÿbini).

Posebna besmislica za stuøñake kompanijskog prava, u koje ozbiçno zadire
privatizacija, jeste naøin na koji Zakon ureæuje ugovor o promeni oblika subjek-
ta privatizacije. Prema Zakonu, on se zakçuøuje nakon sprovedene prodaje akcija
izmeæu akcionara sa veõinom glasova raøunajuõi po kapitalu subjekta privatiza-
cije (øl. 55). Ciç toga je da se izvråi promena oblika subjekta privatizacije iz
druåtvenog preduzeõa u akcionarsko druåtvo. Osnovna besmislica je u tome åto
se promena oblika subjekta privatizacije sprovodi tek nakon prodaje akcija, ume-
sto pre toga. Tako moÿe da nastane pravno besmislena situacija da subjekt priva-
tizacije, koji nije akcionarsko druåtvo, prodaje akcije u privatizaciji. Ako je
to ekonomski logiøno, pravno je nelogiøno. Osim toga, iz Zakona proizlazi da se
ugovor o promeni oblika mora da zakçuøi uvek i u svakom subjektu u kojem je
sprovedena privatizacija. Moguõe je, meæutim, da subjekt privatizacije veõ ima
oblik akcionarskog druåtva ili drugi oblik koji ÿeli veõinski akcionar.
Zaåto bi onda morao da se zakçuøuje ugovor o promeni ñegovog oblika, kad se taj
oblik ne meña. Najzad, poåto se ugovor zakçuøuje voçom veõinskog akcionara
(verovatno zamiåçnog "strateåkog partnera"), nezadovoçnim mañinskim akci-
onarima, koji nisu pristali na ñegovo zakçuøeñe, mora se, po opåtim pravilima
Zakona o preduzeõima, da pruÿi odgovarajuõa zaåtita. Oni tada øak mogu da sud-
ski traÿe isplatu svojih akcija od subjekta privatizacije do visine 10% ñegovog
kapitala.
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Zanimçive su joå dve besmislice mañeg znaøaja. Prva je zanimçiva zbog svo-
je "nemuåtosti". Ona se sastoji u izolovanoj odredbi Zakona (øl. 57), kojom se
predviæa shodna primena ñegovih pravila o akcijama na udele. Ova odredba je
bukvalno prepisana iz Zakona iz 1997. godine, ali je tamo bila smislena. Taj za-
kon je na sistematiøan naøin odreæivao da privatizovani subjekt moÿe da ima
oblik ili akcionarskog druåtva ili druåtva s ograniøenom odgovornoåõu. Da
ne bi terminoloåki ponavçao akcije i udele u svakoj odrredbi, ñegovi pisci su
u tekstu svuda pomiñali samo akcije, odredivåi da pravila koja u privatizaciji
vaÿe za ñih, analogno vaÿe i za udele u druåtvu s ograniøenom odgovornoåõu.
Piscima novog Zakona takvo prethodno ureæivañe, svakako nije bilo potrebno.
Otuda su verovatno hteli da omoguõe da privatizovani subjekt dobije i oblik
druåtva s ograniøenom odgovornoåõu. Problem je samo åto nisu vodili raøuna
o tome da udeli (zbog svoje nejednakosti) nisu podobni za javnu prodaju u tenderu i
aukciji. Druga besmislica je zanimçiva zbog svoje "prevejanosti". Tiøe se sred-
stva plaõaña kupçenih akcija u privatizaciji. Zakon "velikoduåno" dopuåta
srpskim drÿavçanima, da plaõaju kupçene akcije i obveznicama neisplaõene de-
vizne åtedñe (koje ni do danas nisu dobili). Uslov je, meæutim, da one dospevaju
za naplatu najkasnije na dan kupovine akcija (øl. 13). Nedospele obveznice nisu
vaçano plateÿno sredstvo. Na taj naøin se kupcu „velikoduåno“ pomaÿe u ot-
plati cene akcija, jer ne mora najpre da unovøi obveznice, da bi platio akcije,
veõ moÿe obveznice jednostavno da zameni za kupçene akcije, po utvræenoj sraz-
meri. Time drÿavu samo liåava dospelog duga po staroj deviznoj åtedñi, koju je
ranije nezakonito prisvojila.

O pravno-tehniøkim manama moÿe da se govori i piåe u nedogled, øesto i
kod vaçanih zakonskih tekstova. Meæutim, u Zakonu su toliko brojne i ozbiçne,
da on pretstavça pravu bruku za naåu drÿavu i pravnu struku, kojoj se u posledñe
vreme, inaøe, preøesto podsmevamo i izrugujemo. Pravno-tehniøke mane õe sigur-
no izazvati brojna razliøita tumaøeña, nesaglasnosti i sporove u praksi. Sigur-
no je da õe uzdrmati pravnu sigurnost lica zainteresovanih za privatizaciju, a
time i åtetu. To neõe spreøiti ni hvalospevi novom Zakonu u stranim novinama
(npr. u britanskom "Tajmsu"), o kojim, povodom ñegovog usvajaña, piåu naåe no-
vine (npr. "Politika"). Iskustvo u posledñih desetak godina nam govori da su
nas stranci sa Zapada hvalili samo onda kad smo neåto radili na svoju åtetu.
Nakon toga uvek smo zapadali u joå teÿu situaciju. Nadajmo se da to ne}e biti i
ovog puta.

Zakçuøak

Donoåeñe novog zakona je bilo je neekonomiøno i necelishodno. U vremenu
ñegovog øekaña veõ bi se najveõi deo privrede privatizovao po Zakonu iz 1997.,
usled straha da se novim zakonom ne pogoråaju uslovi za privatizaciju po zapo-
slene i graæane. Ovako, smo opet u zakaåñeñu. Umesto donoåeña novog zakona,
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trebalo je samo da se izmeni Zakon iz 1997., radi otklañaña ñegovih mana. To je
moglo da se uøini jednostavnim ukidañem prava preøeg sticaña besplatnih i di-
skontnih akcija zaposlenima ili smañivañem obima druåtvenog kapitala na øi-
je preøe besplatno sticañe bi imali pravo (npr. sa 60% na 30%). Ostatak, koji
ne bi bio razdeçen zaposlenima u subjektu privatizacije (od npr. 30%), trebalo
je predvideti da se besplatno raspodeçuje graæanima (spoçnim akcionarima).
Time bi se zavela otvorena privatizacija, umesto zatvorene privatizacije. Osim
toga, trebalo je zavesti obavezu preduzeõa koja su sprovela privatizaciju, da pri-
vatizacione akcije kotiraju u berzi, kako bi svojim akcionarima omoguõili ñi-
hovu prodaju. Najzad, promet privatizacionih akcija trebalo je osloboditi od po-
reza na promet apsolutnih prava, kako bi postigle åto realniju trÿiånu cenu i
kako bi se izbegli fiktivni ugovori sa nerealno niÿim cenama, samo iz pore-
skih razloga. Novom poreskom reformom uøiñeno je upravo obratno, jer je stopa
tog poreza poveõana sa 3% na 5%.

Umesto svega navedenog, donet je nov zakon, sa mnogo neracionalnijim, nee-
fikasnijim i skupçim reåeñima. Zdravom umu je neshvatçiva toliko øvrsto na-
stojañe vladajuõih politiøkih krugova da naåu privredu jeftino predaju u ruke
strancima, kad se zna da ni oni nisu øarobñaci da je brzo izvuku iz krize, zbog
objektivnih uslova u kojima se nalazi. Ako je razumçiva ÿeça da se svojina i
upravçañe nad loåe stojeõim preduzeõima poveri strancima, prosto je besmi-
sleno da im se predaju u ruke profitabilna preduzeõa uz simboliønu naknadu. Iz-
gleda da õe nam se to ipak desiti, iako najveõi broj nas nije zbog toga glasao za
vladajuõu grupaciju. No, po ñu nikakva åteta ne moÿe da nastupi, jer je svesna da
õe se raspasti do sledeõih izbora. To znaøi da nakon ñih neõe biti nikog ko õe da
snosi bar politiøku, ako ne materijalnu i kriviønu odgovornost za nanetu åtetu
privredi i druåtvu. Verovatno se zbog toga politiøari iz vladajuõe koalicije i
ponaåaju tako osiono, nadobudno, nepromiåçeno i neodgovorno u vrlo ozbiç-
nim poslovima koje rade, kakvi su i oni u privatizaciji.

Nepristrasnim posmatraøima ostaje samo da razmatraju razloge takvog po-
stupaña "nove vlasti" u privatizaciji, koja tvrdi da je novi sistem u nacional-
nom interesu. Verovatno je da su suåtina i sistem privatizacije tako namerno
smiåçeni (navodno, po uputstvima Svetske banke). Pitañe je da li je ta namera
po stanovniåtvo ove zemçe dobra ili zla. Åto se tiøe tehniøkih pitaña u Zako-
nu i novom sistemu privatizacije, najverovatnije je da su greåke uøiñene sluøaj-
no, pre svega iz neznawa i nesturønosti. S toga, piscu ovog teksta ostaje da zak-
çuøi jednom od Konfuøijevih mudrosti o razredima znalaca. Ona glasi:

“Ko ne zna, a ne zna da ne zna, opasan je. Øuvaj ga se.

Ko ne zna, a zna da ne zna, mlad je. Nauøi ga.

Ko zna, a ne zna da zna, spava. Probudi ga.

Ko zna i zna da zna, mudar je. Sledi ga.”
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Svako ko je iole nepristrasan prema sebi moÿe da odredi kojoj vrsti znalca
iz citirane mudrosti pripada u odgovarajuõoj oblasti. Prema onome åto je poka-
zano Zakonom, srpsko Ministarstvo privatizacije, kao nosilac celog projekta,
izgleda da spada u poøetnu vrstu znalca. Prema tome, øuvajmo se i ñega i ñegove
privatizacije.
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Abstract

This paper intends to reexamine commonly accepted view on association of legal
rules with corporate governance and financial markets. It summarizes findings of a
number of empirical studies and gives view of current thinking on association between
legal rules and financial systems characterized by ownership patterns, nature of equity,
governance structure, finance behavior and capital structure. Nature and effectiveness
of financial systems across countries can be partly traced to the differences in legal
structures. On the other hand, legal systems are products of different governance and fi-
nancial systems that place different “demands” on legal institutions. Thus, on the issue
of causality, we argue that legal systems evolve as a reflection, as well as a cause, of dif-
ferent governance and financial systems. The practical implication is that few strong
conclusions can be deduced about the policy reform. Thus, the policy reform should rely
on basic principles.
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The paper summarizes findings of a number of empirical studies1) and gives view of
current thinking on association between legal rules and financial systems characterized by
ownership patterns, nature of equity, governance structure, finance behavior and capital
structure. 

Studies suggest that nature and effectiveness of financial systems across countries can
be partly explained by differences in legal structure. Thus, causality goes from legal struc-
tures to governance patterns and financial systems. On the other hand, our view is that legal
systems evolve as products of different governance and financial systems. Therefore, in the
analytical framework that relates the theory of corporate governance and corporate finance
with legal rules, we argue that legal structure is a reflection, as well as a cause, of different
governance and financial systems. Interconnectedness2) of the theory of corporate gover-
nance, corporate finance and financial systems with legal rules is analyzed in the contractu-
al - transaction cost framework analysis.

The topic is of great practical importance for reforms that have been on agenda of
both, developed market economies and transition economies. The globalization of capital
markets and emerging markets in transition economies raises the issue whether some char-
acteristics of corporate ownership and governance structures by affecting the liquidity of
capital markets, affect the firm’s access to capital. We assume that different governance
structures and corresponding capital markets perform better in some sectors. Thus, smaller
and narrower capital markets do not necessarily mean that firms are constrained to grow
because the access to external finance is reduced. Other forms (retained earnings) of fi-
nancing could always be used, depending on sector to which firms belong.  

Interconnectedness of economic and legal devices for reducing informational asym-
metry (agency problems) is discussed in the first section of the paper. Exogenous character
of legal rules is adopted in studies that are reviewed in this paper. Therefore, the second
section briefly comments on methodological concept of legal rules as exogenous variables.
The third section summarizes findings of a number of empirical studies about the associa-
tion between legal rules and corporate ownership, corporate governance and development
of financial markets. Also, findings are analyzed in the light of whether the country’s par-
ticular legal structure and/or legal origin affect corporate financing and firm’s access to
capital. Within the broader perspective of the variety of governance structures and financial
systems, we sometimes refer to the Italian model because most of the systems around the

1. These studies trace legal determinants of ownership patterns /See for example: La Porta,R., Lopez-

De-Silanes, F. and Shleifer,A (1999)/ or governance systems  /Shleifer,A. and Vishny,R., (1997)/ or

legal determinants of external finance /La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F.,Shleifer,A. and Vishny,R.,

(1997)/ or impact of the development of financial systems on investment and growth of firms /

Rajan,R. and Zingales,L., (1995), Rajan,R. and Zingales,L.,(1998)/, etc.

2. Recent literature relates the theory of governance structures with the theory of corporate finance.

Explicitly or implicitly legal rules and their enforcement are taken into account as determinants of

governance structures, methods of corporate financing and financial markets. For example:  Will-

iamson,O.E., (1988), Aghion,P. and Bolton,P., (1989), Miller,G.,(1996), Israel,R., (1991).
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world seem to be closer to the Italian model than to the models that are in economic theory
thought to be the best. It means that large firms tend to be family controlled and to rely pre-
dominantly on internal financing. The fourth section is focused on policy recommenda-
tions for reforming corporate governance and financial markets. Transition economies,
their institutional and legal reforms regarding financial markets are the subject matter of
the fifth section. 

1. Economic and Legal Institutions as Devices for Reducing 

Informational Asymmetry

Complex institutional structures – economic and legal - work to constrain contractual
parties in their opportunistic behavior, thus to reduce informational asymmetry and mini-
mize agency costs. Various theoretical strands of the new institutional economics3), em-
phasize different problems arising from incomplete contracting, all of them just being the
aspects of the same transaction costs problem4). 

Institutions – economic and legal are transaction cost economizing devices. Their
function is to reduce costs of global contractual governance5) - across markets and within
the firm. Modern theory of the firm is based on the concept of the firm as a set of con-
tracts6) and many phenomena related to the firm (ownership structure, governance, finance
and financial markets, the choice of capital structure, corporate law) can be explained by
considerations of incomplete contracting. Contractual approach to theory of the firm and to
the theory of corporate finance focuses on the relation between ownership structure and
control rights assignment7).  Ownership and control over firm need not to coincide. The
separation between the two may create governance structures (control) that are not based
on ownership (like fiduciary duties, trust, coalitions). Contracts (and/or legal rules) are sup-
posed to assign control over firm in a way that aligns the interests of different parties within
the firm. Informational asymmetry and opportunism of contractual parties create agency
costs that affect the firm's value. Economic and legal institutions deal with two major and
often overlapping forms of agency costs based on informational asymmetry. One form is
the shareholders-manager relation and the other form is the relationship between control-
ling and non-controlling shareholders. 

3. The new institutional economics has different ramifications (property rights approach, contractual

approach, transaction costs and social norms approach) that are all just different dimensions of the

same methodological approach. 

4. Transaction costs are costs of exchanging property rights. Different authors  focus on different

sources and aspects of transaction costs - informational asymmetry, principal-agent problem,

bounded rationality and opportunism, expropriation, moral hazard, performance measurement or

costs of resource coordination. See: Williamson,O., (1985), Alchian,A. and Woodward,S., (1988),

Jensen,M. and Meckling,W., (1976), Alchian,A. and Demsetz,H., (1972). 

5. Guelpa,F., (1997).

6. Coase, R., (1937), Alchian, A. and Demsetz, H., (1972), Jensen,M. and Meckling,W.H., (1976),

Fama,E. and Jensen,M., (1983) Hart,O., (1995), Williamson,O., (1985). 

7. Grossman,S., and Hart,O., (1986).
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So, parties within firm face the problem of finding out economic methods and devices
for aligning the interests of managers and shareholders, and/or controlling and non-control-
ling shareholders in order to discourage managers and/or controlling shareholders to divert
too much of the firm’s net income to themselves. Those methods range from making the
managerial compensation dependent on the performance of the firm, firing managers, le-
veraged buyouts, paying dividends, takeovers, risk of bankruptcy, etc.

The role of legal protection is to reduce informational asymmetry by implying in cor-
porate charters those rights that shareholders would insist upon in order to invest in the cor-
poration. Besides voting rights and dividend entitlement, they insist upon the membership
in the board of directors and some other rights. But the shareholders are not homogenous
group. So, their rights and their stake in the corporation determine the level of protection
they expect to be provided in the corporate charter. It is not the same level of protection re-
quired for controlling shareholders and for minority shareholders.

Legal systems are equipped to deal with agency problems in different ways and each
has different costs and benefits. Legal devices provide safeguard for investors, particularly
non-controlling. Excessive protection of non-controlling investors allows their interference
in control and reduces incentives of the controller to behave efficiently. On the other side,
poor protection of investors, particularly non-controlling shareholders reduces their incen-
tives to offer capital because it hinders the efficient transfer of control8).

2. Reviewed Empirical Studies and the Problem of Causality

A great body of the empirical literature on the firm’s governance, finance and financial
systems confirms that differences in legal protection of investors explain much of the dif-
ferences in governance and financial systems in the world. Thus, legal rules are exogenous
variable. Legal rules are measured by quality of legal protection of investors and level of
their enforcement. In some of the studies, countries are classified according to their legal
origin9) and not according to actual legal rules (commercial codes) in order to avoid endo-
geneity of legal rules. According to authors, endogenous rules may be imposed as a result
of lobbying of powerful political and economic groups. A variable in economic model will
be endogenous or exogenous depending on what is chosen as an object of investigation. By
assuming that legal rules are exogenous, legal rules are understood as given variables with-
in an economic model. Legal rules are, thus, taken as key explanatory variables for under-
standing economic devices (such as ownership patterns, governance structures, corporate
finance and financial markets) that reduce informational asymmetry. It means that one di-
rection causation is ascribed to the association of legal rules with ownership patterns, gov-
ernance structures and financial systems. Causation goes from legal rules/legal origins to

8. Barka,F., (1997) argues that excessive control hinders the efficient transfer of control. The Italian

economic literature is concerned that the excessive control-enhancing devices seen in family, coali-

tion control and in pyramidal group structures endanger the need for well-balanced relation between

the protection devices and control-enhancing devices. 

9. Legal origin is highly correlated with shareholder protection.
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corporate governance patterns, financial markets, firms’ access to external finance and to
costs of capital. This explanation of the association of legal rules and economic variables
have strong policy implications regarding the possible designing of legal systems.   

Other possible approach to the causation issue is the neo-institutional approach. The
neo-institutional concepts of informational asymmetry and transaction costs reduction
within the firm and across the markets are essential to understand a variety of corporate
ownership structures, governance structures, financial market systems and the capital
structures. 

In the theoretical framework of neo-institutional economics legal rules (institutions in
general) are endogenous variables that are chosen by economic agents. Legal rules are en-
dogenous and choice variables. Economic agents chose legal rules the same way they
chose governance structures, financial systems or whether to sell and buy goods. Within
the neo-institutional framework association of legal and economic devices is not one side
causation10). Their endogenous character suggests possible future line of research in mod-
eling the association of legal rules and corporate governance, ownership structure and fi-
nancial markets as endogenous variables.  

The neo-institutional economics approach explains why it is a good methodological
choice to capture the quality of legal rules by legal origin of the country.  Quality of legal
rules comes from economic pressures within the system, from numerous contractual rela-
tionships and property rights arrangements and social norms and values in a society.  On
the other side quality of legal rules determine the quality of economic process. Thus, we
can say that shareholder protection is determined by economic forces and some broader
culture reflected in legal origin. 

However, in spite of the endogenous methodological treatment of legal rules, the re-
viewed studies give an important and valuable insight in the association of legal rules and
more general structure of financial markets and governance structures.

3.  Legal Rules Governance Structures, Corporate Finance and Financial 

Markets

Governance structures are about how the suppliers of capital safeguard returns on their
investment. In regard of governance structures and corresponding types of financial mar-
kets, there are huge institutional and legal differences among countries across the world. In
spite of these differences, some countries demonstrate similar level of economic develop-
ment. They demonstrate that access to external finance depends on the level of legal protec-
tion of investors, and not contrary to expectations, whether they belong to bank oriented or
market oriented financial system as theoretically extreme variants of financial systems. 

10. If legal rules are choice variables, then company law and, even broader. the whole body of eco-

nomic laws can be understood as standard contract. See: Easterbrook,F. and Fischel,D., (1991). 
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3.1.  Legal Rules and Governance Structures 

Brief description of the two extreme theoretical models of financial systems is as fol-
lows:

Economic theory usually associates dispersed ownership (widely held corpora-
tions) with market-oriented Anglo-American model11) of financial system in which most
of the financial institutions are precluded or unwilling to play a major role in corporate
governance. Dispersed ownership gives rise to stock markets as devices against opportu-
nistic behavior of managers and takeovers are synonym for corporate governance. On the
other side concentrated ownership is associated with bank-oriented German model12) of fi-
nancial system. Banks and financial institutions play a major role in corporate governance
by holding their own equity or by voting on behalf of other investors. However, in the most
of the world, corporations typically have controlling owners. Even in the US corporate
ownership is not completely dispersed and concentrated holdings can be seen more often
than expected.

Regarding ownership patterns, the empirical evidence13) suggests that the large pub-
licly held corporations have large shareholders with ultimate control and that they are ac-
tive in corporate governance. The evidence confirms that on average 36% of largest firms
are widely held. On the other side, on average 30% of the largest firms are family14) con-
trolled and 18% are state controlled. It is interesting that Japan classified as bank-controlled
system has widely held 18 out of 20 largest firms. There are countries like Argentina,
Greece, Austria, Hong-Kong, Portugal, Israel and Belgium that could hardly be said to
have any widely held firm. The same conclusion applies for Italy15).

This result is in contrast to the widespread belief that large corporations are widely
held. Evidence confirms that there is a negligent number of widely held large corporations
in a countries with poor shareholder protection. Equity markets of continental Europe play
limited role with exceptions of Netherlands and Sweden16). In countries with good share-
holder protection as in common law countries, the incidence of widely held corporation is

11. It is depicted as outsider system of the UK and the US where ownership is dispersed among large

number of individuals and institutional investors, where cross-shareholdings are rare and where

takeover activity is lively.

12. It is depicted as insider system of Continental Europe and Japan where ownership of  an individual

firm is in hands of small number of families, banks and other firms and where cross-shareholdings

are common place.

13. La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F. and Shleifer,A (1999) tested whether usual image of corporation

as widely held  by small shareholders correspond to reality. For data and explanation of variables

see La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F. and Shleifer,A (1999), p.474-477.

14. Family control solves agency problem of separation of ownership and control but raises a problem

of dynamic and static efficiency in distribution of skills and ownership. See: Barka,F., (1995).

15. See: Caprio,L. and Floreani,A.,(1996).

16. Stock markets in Netherlands are relatively highly liquid and have high value due to a small number

of very large multinational firms. Sweden also has large and liquid equity market despite high con-

centration of ownership. According to, Berglòf,E., (1997), takeovers in continental Europe are

devices for withdrawal of firms from stock exchanges rather than to replace managers and change

control.  
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more often and, as a consequence, they have bigger and more liquid equity markets. Irre-
spectively of the type of financial system, the largest firms tend to have controlling share-
holders with the exception of the US. Nevertheless, modest concentration of ownership is
reported17) in the US largest corporations, contrary to their usual image as widely held.

Significant concentration of ownership is reported for Germany, Japan and Italy18)

and heavily concentrated ownership for developing countries19).  Concentration of owner-
ship and corresponding governance arrangement which provides the separation of cash
flow from control rights can be achieved through different economic and/or legal instru-
ments: multiple classes of stock (deviation from one-share-vote-one), cross-sharehold-
ings20), pyramidal ownership structures, takeovers and participation of owners in manage-
ment21). The most important mechanisms, as evidence demonstrates, is pyramidal
scheme22).

The empirical evidence confirms that most common categories of controlling
shareholders are family and state, while bank control through equity ownership is not com-
mon. Only 5% of large firms are controlled by banks mostly and other financial institu-
tions23). Bank control is much higher in countries with poor shareholder protection com-
pared to countries with good shareholder protection. Equity ownership by banks is small
outside Germany, Belgium and Japan. Thus, ownership of financial institutions does not
play major role in corporate governance, but in Germany and Japan banks influence gover-
nance using mechanisms other then ownership – lending and board representation. In Ger-
many and Japan banks gain significant powers through seats in the board of directors or
through voting equity of other investors. 

Countries with good shareholder protection have 48% of widely held firms as op-
posed to 27% in countries with poor shareholder protection. In countries with poor share-
holder protection  there are 34% of family controlled firms and 22% of state controlled as
opposed to 25% family controlled and 14% of state controlled in countries with good
shareholder protection. It seems that in the countries with poor shareholder protection,
family controlled large firms and state controlled24) large firms are the rule. 

17. Demsetz,H. and Lehn,K., (1985), Shleifer,A. and Vishny,R., (1986).

18. See: Barka, F., (1996) and  Bianco,M., Gola,C. and Signiorini,L.F., (1996).

19. La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F., Shleifer,A. and Vishny,R., (1999).

20. Cross-shareholdings is legally limited or restricted in Belgium, France, Germany, Italy, Korea and

Spain. According to the study of La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F. and Shleifer,A (1999), this

mechanism is more used in countries where it is restricted.

21. Participation of shareholders in management reduces agency problems of separation between own-

ers and managers but enhances the problem of separation cash flow rights from private benefits. 

22. Results of La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F. and Shleifer, A., (1999) are consistent with Barka,

F.,(1995).

23. La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F. and Shleifer,A (1999), p. 502.

24. In Austria 70% of the largest firms, in Singapore 45% of the largest firms, in Israel 45% of the larg-

est firms and Italy 45% of the largest firms are controlled by state. See:  La Porta,R., Lopez-De-

Silanes, F. and Shleifer, A., (1999), p. 496.
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3.1.1. The Costs and Benefits of Governance Structures

Dispersed ownership gives to the owners less incentive to monitor because of the
free-rider problem25). Costs of monitoring are higher than expected benefits from the mon-
itoring. Free rider problem may prevent the transfer of control over company to those who
would be the most efficient managers26). Possible safeguards are: the exit by selling shares
(including takeovers and management turnover) and the comprehensive system of fiducia-
ry duties that require from the board and entrepreneur to act in the interest of non-control-
ling owners. 

Concentrated ownership mitigates free-riders problems of corporate control and as a
consequence, owners are more active in exercising control over managers. Finance litera-
ture attributes benefits to the role of large shareholders assuming that they have right incen-
tives and skills to monitor managers. Different kinds of large and active shareholders exist
and thus different is the working of corporate governance systems. As empirical evidence
demonstrates regarding the relationship between ownership concentration and corporate
performance, corporate performance initially rises with low levels of concentrated owner-
ship and than falls with high levels27). A common implication of many models of corpo-
rate governance is that firms with more concentrated ownership structures, but otherwise
identical, trade at higher prices as there is a higher incentive on the part of owners to moni-
tor the firm and make the necessary changes in management28).  

Concentrated ownership (large shareholdings) reduces diversification opportunities.
Because of that investors want to extract private benefits29) from the firm. So, control that
is exercised by majority shareholders (insiders - like directors and families in Italy) is influ-
enced by private benefits. Conflict of interest between majority and minority shareholders
is inevitable. Majority and minority shareholders' interests are not likely to be aligned
when decision about the reallocation of control is to be made (transfer30) of control
through sales, takeovers, etc.). The evidence from Italy confirms that majority shareholders
enjoy large private benefits, not less than 18% of the total market value of the median cor-
poration31) of the sample. Private benefits of the majority shareholders dissuade outside
(non-controlling) investors to offer capital to the firm. So, costs of shareholders conflict
may be incurred by the fall of the global value of the firm and thus the value of its shares.

The problem how to align cash flow rights with control rights is differently addressed
by concentrated and dispersed ownership and corresponding governance structures and fi-
nancial markets. Empirical evidence supports assumption that private benefits from control
rights32) are more important when shareholder protection is poor. Moreover, it is con-
firmed that ownership concentration is negatively correlated with shareholder legal protec-

25. Demsetz,H.,(1983).

26. Grossman and Hart,O.,(1986).

27. McConnel,J.J. and Servaes,H., (1990).

28. Shleifer,A. and Vishny,R.W., (1997).

29. See Demsety,H. and Lehn,K., (1985).

30. For rules that protect minority shareholders in a process of acquisition see: Zingales,L.,(1994a). 

31. See: Caprio,L. and Floreani,A.,(1996), p. 18.
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tion. Weak protection of non-controlling investors reduces external finance and as a conse-
quence equity markets are smaller and managers are less effectively controlled by the mar-
ket for corporate control. So, development33) of financial markets is positively correlated
with shareholder legal protection. Italy, France and Germany have relatively small public
equity markets. 

The issue of control is extensively discussed in the light of ownership and governance
structures and financial systems. Corporations do not usually deviate from one-share-one-
vote principle34), not even when it is legally allowed. Findings demonstrate that multiple
classes of shares are not major methods for separating ownership from control. Cross-
shareholding is not of significance in separating ownership from control except in Sweden
and Germany. It looks like that cross-shareholding has more significance in countries
where it is forbidden35). Separation of ownership and control is of practical relevance be-
cause control rights exercised by controlling shareholders may be significantly in dispro-
portion of their cash flow rights. On average, it takes 18,6% of capital to control 20% of
votes36). In poor shareholder protection countries, it takes on average 17,7% of capital to
control 20% of votes and in good protection countries 19,7% of capital to control 20% of
votes37).  Large shareholders prefer to maximize private benefits of control as a substantial
part of their wealth38). 

A great deal of evidence39) about equity trade at a substantial premium confirms
that control over firm is valued. The level of voting premium differs according to the man-
agers’ or controlling shareholders’ opportunity to gain benefits. It ranges, as evidence indi-
cates, from 6,5% reported for Sweden to 82% that is reported premium on the Milan Stock
Exchange40). And for example, as a consequence of a more dispersed ownership or modest
concentration, superior voting rights in the US are traded at small premium. Prices of firms
incorporate the effects of ownership and corporate governance on future firm perfor-
mance41). 

Established ownership patterns and governance structures imply the liquidity of finan-
cial market. Reduced liquidity of financial markets, because financial instruments are held
by small number of investors, is a cost of concentrated ownership. And vice versa, low li-

32. About the private benefits of control see: Jensen,M. and Meckling,W., (1976), Grossman,S. and

Hart,O., (1988) and Haris,M. and Raviv,A., (1988).

33. Development of financial market is indicated by stock market capitalization and liquidity. 

34. Scandinavian countries significantly deviate in this regard.

35. It is forbidden in Italy, Germany, France, Korea, Spain and  Belgium (out of the sample of 27 coun-

tries).

36. See: La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F. and Shleifer,A., (1999). 

37. See: La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F. and Shleifer,A., (1999), p.498.

38. Jensen,M., (1986). 

39. See: Shleifer,A. and Vishny,R., (1997), Zingales,L., (1995) and Zingales,L., (1994b).

40. For Italy see Zingales,L., (1994b) and for some other countries see Shleifer,A. and Vishny,R.,

(1997). 

41. See evidence from the Czech Republic and the Slovak Republic in Classens,S., (1997).
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quidity of financial markets may preserve the existing ownership concentration. Moreover,
it can preserve the existing poor legal protection of investors.

3.2.  Legal Rules, Financial Systems and Corporate Finance: Access to External 

Finance 

Differences in company laws (legal rules) around the world do not necessarily imply
differences in protection of investors42). 

On the other side, there is strong evidence43) that differences in legal rules that reflect
different levels of investor protection affect the development of financial markets and the
firms’ access to external capital. In that case inefficiency of legal rules are more or less suc-
cessfully substituted (compensated) by economic devices like more concentrated owner-
ship. “The various rules and institutions may well substitute and complement each other in
ways that produce the same outcome”44). Fairly similar level of economic development of
G-7 countries that belong to different legal origin could be the result of institutional substi-
tution. The US and the UK belong to common law legal origin characterized by the best le-
gally protected investor rights. Next four countries are civil law countries, with France and
Italy belonging to French civil law subgroup that protects the least, and with Japan and
Germany belonging to the German civil law subgroup that gives protection that is between
common law and French civil law subgroup. Canada is characterized by bijuridism – com-
mon law and civil law legal origin in its different parts.

Strong correlation between poor investor protection and ownership concentration and
smaller and less liquid capital markets stands contrary to the homogenous development of
G-7 countries of which France and Italy and part of Canada belong to the poorest investor
protection countries (French legal origin subgroup). Thus, research should be directed to
answer broader question – does strong correlation between legal rules/origin and develop-
ment of financial markets affect economic growth. There are empirical investigations
about correlation between development of financial systems and economic growth45), but

42. For example, rules protecting minority shareholders in the stage of control transfer differ across

countries. Equal opportunity rule is accepted in the UK and (similar) at the EU level. Market rule is

common in the US. It allows the transfer of controlling block at a premium without obligation for

mandatory buyout but it is observed that it is almost usual  for companies to regulate this issue by

provision of so-called "fair price amendment" in their charters. Practices based on different rules

have the same results and demonstrate that contractual parties protect their interests the best.

43. La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F.,Shleifer,A. and Vishny,R., (1997). The study compares legal rules

using a sample of 49 countries. For data and variables see p. 1133-1137.

44. Berglòf,E., (1997). 

45. Financial sector development measured as the level of financial intermediation and share of private

ownership in the financial sector is important to explain economic growth. See King,R. and

Levine,R., (1993). The likelihood of the view that legal arrangements that shape financial markets

affect growth is derived by Berglòf,E., (1997) following findings of La Porta,R., Lopez-De-Silanes,

F.,Shleifer,A. and Vishny,R., (1997) and findings of King,R. and Levin,R., (1993). Also, see:

Levine,R. and Zervos,S., (1998) and Rayan,R. and Zingales,L.,(1998). 
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study of specific properties of legal systems, corresponding financial markets and growth
has yet to be undertaken. 

Further part of this section presents the findings that confirm strong correlation be-
tween the investor protection, ownership concentration and the liquidity of financial mar-
kets. Differences in legal rules across countries are captured by quality of investor (share-
holder and creditor) protection and by different legal origins. The common law countries
protect investors the most and have the most developed financial markets46). Among civil
law countries, French subgroup protects the least and German and Scandinavian sub-
groups are between common law and French civil law subgroup. Using three measures for
the extent of equity financing47), the study demonstrates that common law countries pro-
vide better access to equity finance than civil law countries, particularly French subgroup.
The average ratio of outside held stock to GNP is 60%, 21%, 46% and 30% for common
law, French subgroup, German subgroup and Scandinavian subgroup respectively. The av-
erage number of listed firms per million population is 35, 10, 5 and 27 for common law,
French subgroup, German subgroup and Scandinavian subgroup. It is interesting that in
France 8 listed firms are reported while in Germany 5 and in Italy only 4 per million of
population. Reported number of IPOs per million of population in the period between mid.
1995 – mid. 1996 is 2.2, 0.2, 0.12 and 2.1 for common law origin, French, German and
Scandinavian subgroups respectively. The reported IPOs in the US are 803, in Germany 7
and in France 10. 

As far association between creditor rights and debt financing is concerned48), re-
sults suggest that creditor protection influence49) debt financing. Aggregate debt as a share
of GNP is 68%, 45%, 97% and 57% in common law countries, French, German and Scan-
dinavian subgroup respectively. Micro data on debt that covered large firms only, demon-
strate that large firms get debt finance irrespectively of the legal rules and creditor protec-
tion. 

It is not confirmed that bank-oriented systems have greater reliance on debt50). Dis-
tinction between bank-oriented and market-oriented system is vague regarding the role of
banks, so distinction between strong-bank countries and weak-bank countries might be
more useful51). 

It is interesting that there is not significant difference in the incidence of widely held
firms among strong and weak bank countries52). Contrary to expectations, greater reliance
on bank finance is associated with the greater incidence of widely held firms. Empirical re-
sults demonstrates that well developed equity markets go hand in hand with well devel-

46. For the arguments that common law is more efficient than statutory law see Posner,R.A., (1992).

47. Three measures of equity financing used in the study are capitalization of equity held by outsiders,

number of listed firms per million population and number of IPOs per million population. See: La

Porta,R., Lopez-De-Silanes, F.,Shleifer,A. and Vishny,R., (1997), p. 1137.

48. See: La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F.,Shleifer,A. and Vishny,R., (1997), p. 1145-1146.

49. If legal origin is included, creditor rights are not significant. Unusually high debt levels, compared

to aggregate ratio of liabilities to GNP, are reported for large firms in countries with heavy govern-

ment regulation.

50. Rayan,R. and Zingales,L., (1995) didn’t find higher leverage in bank-oriented systems.
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oped debt markets and that both are consequence of good legal investor protection. So, the
results show systematic difference between countries belonging to different legal origin.
Common law countries have more developed capital, as well as debt markets. 

Taking into consideration the differences in common law and civil law legal origins,
our opinion is that civil law weaknesses in legal investor protection and consequently less
developed financial markets may be compensated by reduced informational costs due to
the large shareholdings. Smaller and less liquid financial markets, and developed financial
markets serve better different purposes. For example, countries with better developed fi-
nancial systems, have superior growth in capital intensive sectors because these sectors nat-
urally rely on external finance53). Also, the preliminary empirical evidence on perfor-
mance of different governance models in Italy, confirms54) that some models perform bet-
ter in some sectors. Family and coalition control perform slightly better in traditional and
specialization sector. Group control performs well in high technology sectors where large
investments are needed. This is the evidence that firms organized in groups are less finan-
cially constrained. Also, it means that pyramidal group control substitutes financial institu-
tions. Another question, regarding the relationship of legal rules, corporate finance and
capital markets, is whether financial markets are developed according to investment needs
of the economy sectors or economy sectors are developed according to the available access
to financial markets. 

Corporate financing according to all empirical data mostly relies on internally generat-
ed funds. Bank credits are the largest external source of finance regardless the differences
in financial systems. The evidence that different financial systems are not associated with
fundamentally different ways of financing firms supports our assumption that combina-
tions of different legal and economic devices work as substitutes. In all financial systems
(whatever the legal protection of investors), as confirmed by the empirical evidence, large
firms have rather easy access to external finance. 

51. Distinction between strong bank countries and weak bank countries is based on whether banks are

allowed to own majority stakes in firms and to invest more than 60% of their capital portfolio in

firms. The United Kingdom for example, belongs to strong bank countries. Italy, Japan and the

United States, among others, belong to the weak bank countries. See: La Porta,R., Lopez-De-

Silanes, F. and Shleifer,A (1999). There is not significant difference in the incidence of widely held

firms in strong and weak bank countries, neither in market oriented and in bank oriented financial

systems. Shareholder protection is crucial for the incidence of widely held firms.   

52. In testing the association of legal rules and ownership patterns, La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F.

and Shleifer,A., (1999) corroborate the results of La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F.,Shleifer,A. and

Vishny,R., (1997) that tested the association of legal rules with the access to external finance.

53. See: Rayan,R. and Zingales,L., (1998).

54. Cesari,R. and Salvo, G., (1996) regressed various performance variables (profits, growth of sales,

growth of employment, sales per employee corrected for industry effects) on the firm's control

model controlling for size, age, period of the last transfer of control and industry, p. 25. Regarding

that ownership concentration influences control model and financial system as well, the obtained

results confirm our assumption about the substitution between legal and economic devices.  
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Conclusion55) that more investor protection (captured by legal origin) is always de-
sired because it develops financial markets is simply incorrect. Excessive legal protection
reduces entrepreneurial innovative activity, thus efficiency. So, our view is that optimal le-
gal rules (protection) would be derived from practice as a complement to economic effi-
ciency devices. The combination of certain types of economic and legal devices (like con-
centrated ownership, large shareholders control, smaller and narrower financial markets
and weaker legal protection of investors) and their effectiveness is a substitute for some
other combinations of economic and legal devices (like dispersed ownership, liquid finan-
cial markets and good legal protection of investors).

This paper tries to direct the future research of corporate governance and financial
systems to understanding and explanations how countries “like Italy have managed to de-
velop so strongly over the last 30 years despite apparent weaknesses in basic legal structure
and investor protection?”56)The Italian model57)of corporate governance and financial
market is based on the family and coalition control58), state control and control derived
from pyramidal group system. Another characteristic is that larger firms are more concen-
trated than small ones. It is to the highest degree favorable to majority shareholders. One of
the Italian peculiarities is that privately held companies are the rule, even when the compa-
nies are the largest ones. The limited role of the Italian stock market and insignificant role
of banks and other financial institutions is, therefore, the consequence. The Italian market
for transfer of corporate control is segmented. It comprises of the intra-family transfers as
one of the Italian peculiarities, and of non-family market transfers. The prevailing legal
forms of corporations within pyramidal groups are privately held company and partner-
ships. These forms are chosen in order to keep the certainty of control within family and
coalition groups.

We argue that the model of Italian corporate governance and financial market has
evolved in efforts to find substitutes for efficient governance devices. Family and coalition
control substitutes fiduciary duties. Pyramidal groups is a device for concentrating owner-
ship and substitute the role of financial institutions. 

3.2.1. Legal Rules and Capital Structure as Specific Governance Arrangement 

Capital structure could be understood as specific governance arrangement that is, as
any governance structure, affected by the level of legal protection of investors. Incomplete
contracting view and transaction costs approach provide a theoretical framework to ana-
lyze financial decisions. In deciding what capital structure to choose, a firm makes trade off
between costs and benefits.

55. La Porta,R., Lopez-De-Silanes, F.,Shleifer,A. and Vishny,R., (1997).

56. Berglòf;E., (1997), p. 114.

57. See: Barka,F.,(1996), Barka,F., (1997), Cesari,R. and Salvo,G., (1996), Bianco,M., Gola,S and

Signiorini,L.F., (1996), Pagano,M., Panetta,F. and Zingales,L.,(1998). 

58. Preservation of family control is possible explanation for preemptive clauses in company charters

and it also explains why privately held corporation as legal form prevails among the Italian compa-

nies.
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Any method of outside finance (different classes of debt or equity instruments) of
the company is associated with agency costs because managers cannot be fully and cost-
lessly controlled59). Moreover, different methods of outside finance involve different types
of opportunistic behavior associated with different level of agency costs. Capital structure
may be chosen to minimize the sum of agency costs. Financial institutions such as banks
and non-bank intermediaries serve as efficient devices for reducing some types of opportu-
nistic behavior60). 

Capital structure mitigates managerial incentives to divert income from shareholders
and to more closely align divergent interests of managers and shareholders. It is observed
that various mixes of financial instruments (standard debt and equity contracts, as well as
more complicated financial instruments) implicitly shape governance structures.  The opti-
mal debt level balances the probability of acquisition and bankruptcy and matters when in-
vestors make their decisions whether to invest. 

So, the choice between retained earnings, financial intermediaries or public security
offering on stock markets matters for the efficiency of corporation and its price. The role of
capital structure is to reduce the costs of capital. Countries with better legal protection of
investors have more external finance in the form of higher valued and broader capital mar-
kets.

Corporate financing mostly relies on internally generated funds. Bank credits are the
largest external source of finance61) regardless the differences in financial systems. Re-
garding capital structure62), little difference is found in the relative importance between
debt and equity finance in the bank-oriented and market-oriented G7 countries. Differences
in their legal systems, particularly bankruptcy codes did not affect the level of leverage. It is
surprising that debt finance is more important for the UK than for the German companies
and that large German firms use little of bank loans63). 

4. Economic and Legal Devices in the Light of Reforms and Policy 

Prescriptions

The reviewed studies present fairly consistent results in assessing the importance of le-
gal rules in shaping ownership patterns, governance structures, corporate finance and fi-
nancial markets. If we reverse the causation line, the main conclusion that we derive from

59. Jensen,M.C. and Meckling, (1976).

60. See: Diamond,D., (1991). Agency costs are cheaper because intermediaries are well devised and

have knowledge for monitoring and because they have knowledge how to reduce them by well

diversified portfolio.

61. Franks,J. and Mayer,C., (1990). It is suggested that the UK and the US use more internal funds than

France, Germany and Japan.

62. Similar levels of leverage are found in G-7 countries in spite of considerable institutional differ-

ences. See: Rajan,R. and Zingales, L., (1995).

63. See: Edvards,J. and Nibler,M., (2000). 
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their findings is that ownership patterns, governance structures, corporate finance and fi-
nancial markets place different “demands” on legal institutions. 

 Concentrated ownership (large shareholders) does not demand heavy legal interven-
tion.  Thus, large shareholders may rely on basic legal protection. In some countries it is
easy to form a controlling block if minority shareholders are poorly protected. It is suggest-
ed, that in that case, focus of the corporate governance reform should be shifted to legal and
regulatory setting of the capital markets. The real problem is in well balanced legal protec-
tion of minority because they do not have power (control) to protect themselves. So, laws
should provide their protection that shareholders would provide for themselves in their cor-
porate charters if they had opportunity to contract without transaction costs. 

Legal protection across countries goes from substantive - mandatory rules and default
(enabling rules that are choice variables in corporate charters), to procedural rules64). The
optimal level of protection, and generally the best structure of corporate law cannot be de-
rived from theory. It evolves from practice65). Enabling and procedural rules better work
against opportunism than mandatory rules.

In spite of the differences of corporate governance systems relying on different fi-
nancial systems, it could not be said what is the best system. They have different costs and
benefits and serve to different purposes. The differences between the US, the UK, Germa-
ny and Japan66) are smaller compared to their differences to other countries. The common
law origin and German civil law subgroup provide the best legal protection associated with
corresponding governance and financial systems. Japan falls between the US and Germa-
ny regarding the degree of protection of both - shareholder and creditor rights. They work
differently compared to systems of the French civil law subgroup with poor legal protec-
tion of investors but associated with more concentrated ownership (equipped with different
economic device). Different legal rules and different economic institutions may comple-
ment or substitute each other and may produce similar outcomes. Most of the corporate
governance and financial systems around the world are not like the most successful ones –
the US, the UK and Germany. Most of the systems are more similar to the Italian financial
system where legal protection of investors is poor. In most of the governance and financial
systems, firms are controlled by family and state and have difficulties in accessing external
finance67). It is hard for firms to obtain external financing and most of debt financing
comes from state banks. As well established pattern, firms are predominantly internally fi-
nanced. 

64. For the problems in creating company law in transition economies see Black,B., Kraackman,R. and

Hay,J., (1996). 

65. See: Easterbrook,F. and Fishel,D., (1991).

66. Japan cannot be anymore characterized as one of the most successful financial systems because of

huge amount of bad loans. In spite of significant power of banks through the seats in the board of

directors and through voting of other investors’ equity, the problems of bad loans require the revi-

sion of devices for  investors’ protection and their enforcement.  

67. Reported by Pagano,M., Panetta,F. and Zingales,L., (1998).
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Our opinion on the issue of causality68) regarding the relationship between law and fi-
nancial systems, is that one direction causation cannot be established. Most of the systems
are based on less substantial legal protection and in these systems economic devices (for
example, concentrated family ownership and control) are substitutes for poor legal devices.
Or inversely, concentrated ownership “demands” just basic legal protection. Legal protec-
tion is just one dimension of protection against opportunistic behavior. Corporate owner-
ship patterns, governance patterns, financial patterns and implied financial markets influ-
ence the creation of legal system. Evolution of legal system and its origin is the conse-
quence of the workings of economic forces. Thus economic forces shape legal rules and
vice versa.

Ownership patterns, governance structures and financial markets are relatively sta-
ble over  time, legal systems as well. Thus, it is unlikely to impose one structure to domi-
nate over another. The question is what purpose serve different governance structures and
financial markets. Each system has its costs and benefits, comparative advantages and
shortcomings. Each system provides a different means for reducing opportunistic behav-
ior. Attempts to implement only one type of ownership pattern, governance structure and
financial system contradict to understanding that institutions evolve as a spontaneous re-
sponse to the problems of informational asymmetry. They are different because their dif-
ferences make them better suited to solve different agency problems. The transition coun-
tries proved that legal reforms are not sufficient to impose desired ownership pattern, gov-
ernance structure and financial system. “The system of corporate control is an integral part
of the corporate culture landscape of any country”69).

5. Transition Economies and Legal Tradition

Transition economy, for political reasons, relied on variety of models. Consequently, a
variety of governance structures were created. In most of the transition economies capital
markets are still underdeveloped. Insider privatization and consequently insider ownership
structure (employee and managerial ownership70)) were inefficient in enterprise restructur-
ing. In Russia71), for example, controlling owners were managers whose rights comprised
of cash flow rights together with almost complete control rights. This is a consequence of
the very poor protection of non-controlling shareholders.  The Czech Republic72) experi-
ence suggests that large shareholdings controlled by banks and mutual funds play a signifi-
cant role in corporate governance. Direct sale of assets is the only method of privatization
that unambiguously created efficient governance structures.

68. The arguments for the same stand on the issue of causality see: Berglòf,E., (1997). 

69. Schneider-Lenne,E.R., (1992), p.22.

70. About (in)efficiency of employees’ and managerial ownership see Frydman,R., Gray,C.W. and

Rapaczynski,A., (eds.), (1996).

71. See: Boyko,M., Shleifer,A. and Vishny,R., (1995).  

72. Claessens,S., (1997).
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Transition indicator scores for 2000 have shown the largest improvement since 1997.
Nevertheless, institutional development of market supporting institutions (banking and fi-
nancial institutions, competition policy, corporate governance and enterprise restructuring)
has lagged behind the progress in liberalization and privatization.

Three patterns are observed between progress in liberalization/privatization and insti-
tutional development. One pattern is balanced progress in liberalization/privatization and
institutional development like in Hungary and in most of the central European countries.
The second is rapid initial liberalization in the first half of decade, followed by strong insti-
tutional reform in the second half of decade like in Lithuania and the Baltic states. Third
pattern is observed when rapid initial liberalization was not followed by subsequent institu-
tional reforms like it was in Georgia and less advanced transition economies. In creating
market economies, legal rules and their enforcement play crucial role in building market-
supporting institutions, as vice versa, the development of market-supporting institutions
develops legal rules and their enforcement. 

Progress in institutional development in the area of financial institutions and financial
markets required strengthening of legal protection of investors, particularly as reported,
harmonization of banking regulations with international standards, strengthening bank-
ruptcy laws, modernizing company and securities laws and strengthening enforcement of
laws. The close association has been demonstrated between the improvements in financial
market regulation, enterprise restructuring and corporate governance with the promotion
of foreign equity investments and lending73). The problem, as evidence in transition econo-
mies demonstrates, is predominantly in the domain of enforcement74) and not in quality of
laws. Governments wanted to avoid shortcomings of the established governance structures
by implementing different methods for remaining privatization - direct sales through ten-
ders and auctions. Also, in order to improve ownership and governance structures resulting
from previous voucher and management-employee buy-outs, they tried to promote firms
restructuring through market for corporate control and external financing. These devices
did not perform well in many countries75). Governments passed new modern laws, but
their enforcement depended on deeply rooted legal tradition and acquired knowledge of
business people and legal profession. Rapid legal changes are sometimes counterproduc-
tive. The quality of laws, thus, cannot be chosen according to the desired outcome but ac-
cording to the economic pressures within the system and legal tradition.  

In creating market economies, legal reform plays crucial role together with building
supporting market institutions. It was expected that key commercial and financial codes
approximate internationally achieved standards76) and to achieve the internationally ac-
cepted degree of their enforcement. On the other side, legal framework of emerging market

73. See: EBRD Transition Report 2000, London. 

74. The evidence for transition economies is consistent with the findings of the numerous empirical

studies about the significance of law enforcement (or rule of law) for the size, breath and liquidity

of developed markets and for the establishing efficient ownership patterns and governance struc-

tures. 

75. See: EBRD Transition Report 2000,London.
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economies should be consistent with the legal tradition and level of economic development
of each country. The need for consistency explains why enactment of new laws previously
unfamiliar to the legal tradition of the country reduces the level of law enforcement77). Em-
pirical results suggest that law enforcement is more important for financial market devel-
opment than the quality of the laws78). Also, the choice of legal rules has to correspond to
legal and broader cultural tradition of each country.

Conclusion

Practical conclusions derived from the summary of presented empirical studies and
their findings regarding association of legal rules and corporate governance and financial
systems are as follows: There is not a better system in general, but better for certain purpos-
es. Ownership patterns, governance structures, corporate finance and financial markets
place different “demands” on legal institutions. Recent empirical studies demonstrated that
the cultural, historical and other differences would not allow the adoption of one single
model of governance and financial system. A single model of financial market should not
be imposed because different models serve different purposes and that is reflected in con-
sequent costs and benefits. Most of the corporate governance and financial systems have
less substantial legal protection than the most successful ones. Legal reforms that would
enhance protection of investors are recommended in many studies. The idea is to change
company laws by giving explicit rights to shareholders and/or to regulate financial markets.
The recommendation are given in expectations that results will be directed toward the
higher incidence of widely held firms and corresponding governance structures and toward
broader and more liquid and valuable equity markets. However, a degree of freedom for
policy makers is bounded by informal institutions – norms and social values as well, and
legal rules are not sufficient to create (design) desired ownership patterns, governance
structures, capital structures and financial markets. 
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Dr Hasiba Hrustiõ,
viåi savetnik za poreski sistem
Savezno ministarstvo finansija, Beograd

Zakon o porezu na dodatu vrednost 

- obaveze poreskih obveznika 

Zakonom o porezu na dodatu vrednost (u daqem takstu: Zakon)1) uveden je po-
rez na dodatu vrednost u svim fazama prometnog ciklusa i proizvodwe, i to mo-
del potroånog tipa, sa principom odrediåta i metodom poreskog odbitka pri
utvræivawu poreske obaveze. Izvoz proizvoda je osloboæen plaõawa poreza na do-
datu vrednost, a uvoz se oporezuje i ima isti tretman kao domaõi proizvodi na do-
maõem trÿiåtu. 

Zakonom je propisan poøetak primene od 1. januara 2002. godine. Izuzetak su
tri prelazne i zavråne odredbe koje se primewuju od dana stupawa na snagu Zako-
na, koje se odnose na radwe koje je neophodno sprovesti pre dana poøetka primene
ovog zakona, u ciqu nesmetanog funkcionisawa sistema poreza na dodatu vred-
nost (podnoåewe registracione prijave u roku od dva meseca pre dana poøetka
primene Zakona, popis izdatih neplaõenih faktura i unapred izvråenih plaõa-
wa na dan 31. decembra 2001. godine, popis zaliha proizvoda po nabavnim cenama,
utvræivawe novih prodajnih cena, i dr.). Primena Zakona je odloÿena s obzirom
da zahteva odreæene pripreme u ciqu nesmetanog funkcionisawa poreza na doda-
tu vrednost. Pre svega, neophodno je obezbeæewe administrativno-tehniøkih i
ekonomskih uslova, i usvajawa zakona i podzakonskih akata koji proizilaze iz
Zakona o porezu na dodatu vrednost i zajedno sa ovim zakonom øine neodvojivu si-
stemsku celinu:

1. "Sl. list SRJ", br. 76/99, 4/00, 9/00, 69/00.



Pravo i privreda br. 9-12/2001.90

• Zakon o akcizama; 
• Zakon o porezu na usluge osigurawa; 
•Zakon o porezu na usluge prireæivawa igara na sreõu; 
• Zakon o poslovima javnih prihoda; 
• Zakon o osnovama poreskog sistema; 
• Zakon o raspodeli prihoda od poreza na dodatu vrednost, akciza, poreza na

usluge prireæivawa igara na sreõu i poreza na usluge osigurawa; 
• podzakonski akti o bliÿem naøinu obraøunavawa i plaõawa poreza na doda-

tu vrednost, povraõaju poreza na dodatu vrednost stranim fiziøkim licima, o ob-
liku i sadrÿaju obrasca za registracionu prijavu poreskog obveznika, fakture i
poreske prijave. 

Bitne pretpostavke za prelaÿewe na sistem poreza na dodatu vrednost su
edukacija poreskih obveznika, efikasna poreska administracija i postojawe je-
dinstvenog informacionog sistema u zemqi. 

Poreski obveznici poreza na dodatu vrednost su pravna lica i preduzetnici
koji u okviru obavqawa delatnosti samostalno izvråe promet proizvoda, odno-
sno usluga ili uvoz proizvoda. Delatnost obuhvata registrovanu osnovnu, spored-
ne i pomoõnu delatnost. 

Poreski obveznik je i bilo koje lice koje za svoj raøun izvråi uvoz proizvo-
da.

Predmet oporezivawa poreza na dodatu vrednost je: promet proizvoda i uslu-
ga izvråen uz naknadu; uvoz proizvoda; razmena proizvoda za drugi proizvod ili
uslugu ili usluge za uslugu; rashod proizvoda (kalo, rastur, kvar i lom); mawak
proizvoda, osim mawka koji je nastao dejstvom viåe sile; davawe proizvoda ili
pruÿawe usluge bez naknade (poklon, ustupawe); koriåõewe proizvoda ili uslu-
ge za liønu upotrebu poreskog obveznika, wegovih zaposlenih ili treõih lica
ili za svrhe koje su izvan delatnosti poreskog obveznika, ukquøujuõi i koriåõe-
we proizvoda za reprezentaciju i propagandu; koriåõewe proizvoda sopstvene
proizvodwe, predaja proizvoda ølanovima, odnosno vlasnicima druåtva po zavr-
åetku postupka likvidacije; prodaja proizvoda u postupku likvidacije i steøaja;
prodaja proizvoda u postupku prinudne naplate.

Porez na dodatu vrednost se ne obraøunava i ne plaõa na: 
a) ulagawe proizvoda u pravno lice ili preduzetnika; 
b) promena oblika organizovawa; 
v) prenos imovine pravnog lica ili preduzetnika pri spajawu ili podeli; 
g) prenos imovine pravnog lica ili preduzetnika ili dela imovine na drugo

pravno lice ili preduzetnika.
Pri nabavci proizvoda ili usluga poreskim obveznicima õe biti obraøunat

ili naplaõen porez na dodatu vrednost po propisanoj poreskoj stopi. Za taj iznos
obraøunatog poreza poreski obveznici õe umawivati iznos svoje poreske obaveze
na ime izvråenog prometa proizvoda ili usluga. Na taj naøin, poreska obaveza se
utvræuje prema metodu poreskog odbitka (odbitak "poreza na porez"). Iznos po-
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reza na dodatu vrednost koji je obraøunat pri nabavci proizvoda ili usluga ili
pri uvozu, ukquøujuõi opremu i nepokretnosti, za koji se umawuje poreska obave-
za predstavqa poreski odbitak. 

Prema ølanu 43. Zakona, u okviru odredbi o posebnim reÿimima oporezi-
vawa, predviæen je izuzetak u pogledu odreæivawa lica koja se smatraju poreskim
obveznicima. Ovaj izuzetak se odnosi na lica-male preduzetnike i poqoprivred-
nike, koji su u okviru obavqawa svoje delatnosti izvråili promet proizvoda
ili usluga u posledwih 12 meseci, odnosno u predhodnoj kalendarskoj godini, øija
vrednost bez poreza na dodatu vrednost nije viåa od 270000,00 novih dinara. U
tom sluøaju ta lica nisu poreski obveznici i nemaju pravo na poreski odbitak, a
na raøunima, odnosno fakturama koje ispostavqaju kupcima-poreskim obvezni-
cima ne iskazuju porez na dodatu vrednost. Mali preduzetnici i poqoprivred-
nici nisu poreski obveznici i imaju tretman krajwih potroåaøa.

Meæutim, malim preduzetnicima i poqoprivrednicima koji nisu poreski
obveznici je data moguõnost da se opredele za redovan reÿim oporezivawa pore-
zom na dodatu vrednost. Ako se mali preduzetnik ili poqoprivrednik opredeli
za redovan reÿim oporezivawa, u narednih tri godine mora ostati u redovnom re-
ÿimu nezavisno od toga koji iznos prometa godiåwe ostvaruje. Nakon isteka tri
godine moÿe ponovo uz zahtev, da bude u redovnom reÿimu ukoliko ispuwava pro-
pisan uslov o visini godiåweg prometa. Lica koja su se opredelila za redovan
reÿim oporezivawa su duÿna da ispuwavaju sve obaveze u pogledu plaõawa poreza
na dodatu vrednost i to od prvog dana godine koja sledi godinu u kojoj je podneåe-
na registraciona prijava.

Prva obaveza poreskog obveznika se odnosi na registraciju ili podnoåewe
prijave o obavqawu ili zapoøiwawu delatnosti (ølan 46. taø. 1.).

U prelaznim i zavrånim odredbama Zakona propisana je obaveza podnoåewa
registracione prijave za lica koja postaju poreski obveznici po odredbama Zako-
na u roku od dva meseca pre dana poøetka primene Zakona (ølan 110). Ova obaveza
je propisana iz razloga åto bi prijavqivawe poreskih obveznika od dana poøet-
ka primene Zakona, odnosno u prvom mesecu primene oteÿalo nesmetano funkci-
onisawe poreza. Prijavqivawe poreskih obveznika od dana poøetka primene Za-
kona bi prouzrokovalo zastoje i tehniøke probleme u pogledu utvræivawa pore-
ske obaveze i poreskog odbitka, pogotovo usled oøekivanog porasta broja pore-
skih obveznika poreza na dodatu vrednost u odnosu na broj prema postojeõem si-
stemu oporezivawa.

Nadleÿni poreski organ je duÿan da poreskom obvezniku izda reåewe o re-
gistraciji u roku od 15 dana od dana podnoåewa registracione prijave. Reåewe o
registraciji sadrÿi sledeõe podatke:

1) firmu, odnosno naziv i sediåte ili stalno prebivaliåte poreskog obvez-
nika;

2) datum registracije;

3) poreski identifikacioni broj (u daqem tekstu: PIB).
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Poreski obveznik dobijeni PIB upisuje u sva dokumenta u vezi sa porezom na
dodatu vrednost (faktura, poreska prijava, zahtevi, ÿalbe, pismena obaveåte-
wa), odnosno koristi ovaj broj u evidentirawu svih poslovnih promena vezanih za
nabavku i prodaju, kao i u korespodenciji sa poreskim organima.

Prijavqivawem ili registracijom poreskog obveznika kod nadleÿnog pore-
skog organa na øijoj teritoriji se nalazi sediåte uprave (pravno lice), odnosno
prebivaliåte (fiziøko lice-preduzetnik), se u stvari vråi postupak identifi-
kacije poreskog obveznika za potrebe administrirawa poreza na dodatu vrednost.
PIB sluÿi za identifikaciju obveznika i svojim sadrÿajem opsluÿuje kompju-
tersku aplikaciju. Poseban znaøaj PIB ima u obavqawu poslova kontrole od
strane poreskog organa, naroøito u kontroli ostvarivawa prava na poreski od-
bitak preko traga faktura. Preko PIB se vråi kontrola utvræivawa poreske
obaveze, otkrivawe greåki u iznosima i selektivna unakrsna provera faktura
izmeæu pojedinih poreskih obveznika, otkrivawe neprispelih ili neblagovre-
meno prispelih poreskih prijava i/ili uplata poreske obaveze, itd. 

 Poreski obveznik ima pravo da u svakom obraøunskom periodu umawi svoju
poresku obavezu za iznos odbitka samo ako je podneo registracionu prijavu. Dak-
le, pravo na poreski odbitak poreski obveznici mogu koristiti tek po podnoåe-
wu registracione prijave, bilo da se radi o zapoøiwawu ili nastavqawu obavqa-
wa prometa proizvoda ili usluga na koji se plaõa porez na dodatu vrednost, od da-
na poøetka primene Zakona. Osnovna pretpostavka uz koju se veÿe pravo na pore-
ski odbitak je postojawe svojstva poreskog obveznika.

Pravo na poreski odbitak nemaju ni mali preduzetnici i poqoprivrednici
koji se u skladu sa odredbom ølana 43. Zakona ne smatraju poreskim obveznicima
ako se nisu registrovali, odnosno opredelili za redovan reÿim oporezivawa.

U prelaznim i zavrånim odredbama Zakona predviæene su, osim obaveze pod-
noåewe registracione prijave, i druge obaveze koje se odnose na radwe koje je ne-
ophodno sprovesti pre dana poøetka primene ovog zakona u ciqu nesmetanog fun-
kcionisawa sistema poreza na dodatu vrednost (popis zaliha i utvræivawe novih
prodajnih cena i dr.). 

Poreski obveznici koji obavqaju promet proizvoda ili usluga duÿni su da:

• na dan 31. decembra godine koja predhodi godini poøetka primene Zakona iz-
vråe popis izdatih neplaõenih faktura i unapred izvråenih plaõawa u kojima
je obraøunat porez na promet proizvoda, odnosno porez na promet usluga i da po-
pisne liste podnesu nadleÿnom poreskom organu do 10. januara godine poøetka
primene Zakona;

• na dan 31. decembra godine koja predhodi godini poøetka primene Zakona iz-
vråe i popis zaliha proizvoda po nabavnim cenama;

• na dan 31. decembra godine koja predhodi godini poøetka primene Zakona iz-
vråe popis zaliha proizvoda u maloprodaji koji se vode po prodajnim cenama sa
uraøunatim porezom na promet proizvoda. Porez na promet proizvoda sadrÿan u
zalihama proizvoda, obveznici su duÿni da iskquøe (storniraju) i da utvrde pro-
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dajne cene, tako åto õe na prodajne cene bez poreza na promet proizvoda obraøu-
nati porez na dodatu vrednost u skladu sa odredbama Zakona;

• popisne liste zaliha i utvræenih prodajnih cena podnesu nadleÿnom pore-
skom organu do 10. januara godine poøetka primene Zakona ako pri utvræivawu
prodajnih cena sa obraøunatim porezom na dodatu vrednost doæe do poveõawa ma-
loprodajnih cena; 

• na dan 31. decembra godine koja predhodi godini poøetka primene Zakona iz-
vråe obraøun naknade i izdaju fakturu ili drugi dokument o do tada izvråenom
prometu proizvoda ili usluga, popis izdatih neplaõenih faktura ili drugih do-
kumenata i unapred izvråenih plaõawa u kojima je obraøunat porez na promet
proizvoda, odnosno porez na promet usluga i da popisne liste podnesu nadleÿnom
poreskom organu do 10. januara godine poøetka primene Zakona, u sluøaju kada
obavqaju kontinuirani promet koji je zapoøet i ugovoren pre dana poøetka pri-
mene Zakona.

Dakle, svi poreski obveznici (proizvoæaøi, veleprodaja, maloprodaja) mora-
ju da izvråe popis zaliha proizvoda po nabavnim cenama na dan 31. decembra go-
dine koja predhodi godini poøetka primene Zakona. 

Zatim, od izuzetnog znaøaja je istaõi vaÿnost pravilnog utvræivawa poreske
osnovice na koju se primewuje propisana poreska stopa prilikom formirawa
prodajne cene od strane poreskih obveznika, bilo da je u pitawu proizvod ili
usluga. Glavna teåkoõa pri primeni poreza na dodatu vrednost u nekim zemqama
je bilo poveõawe cena proizvoda usled pogreånog obraøuna poreza od strane po-
reskih obveznika u meæufazama. Ukoliko iznos poreske osnovice sadrÿi u sebi
iznos poreza na dodatu vrednost, cene se poveõavaju i na taj naøin dolazi do dup-
log oporezivawa, odnosno kumulativnog obraøuna poreza primenom metoda "po-
reza na porez". 

Poresku osnovicu poreza na dodatu vrednost predstavqa iznos naknade za iz-
vråen promet proizvoda, odnosno usluga, ukquøujuõi subvencije i sve troåkove
(provizija, troåkovi ambalaÿe, prevoza i osigurawa), akcize, carine i druge
daÿbine, osim poreza na dodatu vrednost. Naknada je iznos koji je poreski obvez-
nik obraøunao ili naplatio kupcu proizvoda, odnosno korisniku usluge ili tre-
õem licu za izvråen promet proizvoda, odnosno usluge. Naknada moÿe biti nov-
øana ili u vidu isporuke proizvoda ili protivusluge.

Poreska osnovica na uvoz proizvoda je vrednost uvezenog proizvoda utvræena
po carinskim propisima, uveõana za iznos: 

1) carine i drugih uvoznih daÿbina;

2) akciza i drugih daÿbina na potroåwu, osim poreza na dodatu vrednost; 

3) posrednih troåkova (provizija, troåkovi istovara, pretovara, utovara,
pakovawa, prevoza, posredovawa, osigurawa i sliøni troåkovi), koji su nastali
do prvog mesta odrediåta u Jugoslaviji. 

Primenom Zakona o porezu na dodatu vrednost cene odreæenih proizvoda i
usluga õe se poveõati ili smawiti u saglasnosti sa poveõawem ili smawewem po-
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reskih stopa u odnosu na stope iz postojeõeg sistema oporezivawa. Meæutim, pri-
menom Zakona ne bi trebalo da doæe do poveõawa opåteg nivoa cena s obzirom da
je visina poreskih stopa sniÿena u odnosu na stope iz postojeõeg sistema opore-
zivawa i da je nivo stopa odreæen tako da se ne planira ostvarewe veõeg iznosa
poreskih prihoda od iznosa koji se ostvaruje primenom postojeõeg sistema opore-
zivawa prometa proizvoda i usluga.

Sledeõe obaveze poreskog obveznika su da:
1) izda fakturu za izvråen promet proizvoda, odnosno usluga;
3) vodi poresku evidenciju;
4) podnosi poreske prijave, utvræuje i plaõa poresku obavezu.
Faktura se izdaje najkasnije u roku od pet dana od dana:
• izvråenog prometa proizvoda, odnosno usluga;
• prijema naknade za joå neizvråen promet proizvoda, odnosno usluga;
• naknadne izmene poreske osnovice;
• delimiøno izvråenog prometa proizvoda, odnosno usluga ili prijema nak-

nade samo za deo izvråenog prometa pre nego åto je promet izvråen u potpuno-
sti. Poreski obveznik je duÿan da izda odvojene fakture za svaki delimiøno iz-
vråen promet, a faktura mora da sadrÿi i napomenu o primqenoj naknadi;

• izvråene razmene jednog proizvoda za drugi ili usluge za uslugu ili proiz-
voda za uslugu. Svaki uøesnik u razmeni je duÿan da izda fakturu.

Poreski obveznik koji vråi promet proizvoda ili usluga u maloprodaji du-
ÿan je da, umesto fakture, kupcu koji nije poreski obveznik izda raøun ili ise-
øak trake iz registar-kase, odnosno paragon blok ili drugi sliøan dokument na
kome se evidentira izvråen promet, bez obzira na to da li je kupac to posebno
zahtevao ili ne (ølan 52. Zakona). Taj dokument sadrÿi broj i datum izdavawa do-
kumenta, firmu, odnosno naziv i sediåte ili stalno prebivaliåte i PIB pore-
skog obveznika-izdavaoca, cenu proizvoda ili usluge, iskazanu sa porezom na do-
datu vrednost i primewenu stopu poreza ili napomenu o poreskom osloboæewu i
zakonskom osnovu. 

Obaveza izdavawa odgovarajuõeg dokumenta u maloprodaji ne odnosi se na
kolportere i prodavce dnevne i povremene åtampe u kioscima, kao ni na prodav-
ce na pijacama i drugim otvorenim prostorima.

Poreski obveznik utvræuje poresku obavezu na osnovu izdatih faktura, raøu-
na ili unapred uplaõenih naknada, ukquøujuõi i promet iz ølana 4. i 7. Zakona
(mawak, rashod, poklon, koriåõewe proizvoda ili usluga za liøne potrebe, i
dr.). Ako nisu izdate fakture ili raøuni a izvråena je usluga ili isporuka pro-
izvoda, poreska obaveza je nastala a na vrednost tih usluga ili proizvoda se obra-
øunava porez kao da su izdate fakture, odnosno raøuni.

U obraøun poreske obaveze se ukquøuju i iznosi unapred izvråenih plaõawa,
kao i fakture i raøuni za neizvråene usluge ili isporuku proizvoda. U tom slu-
øaju, naknadno izvråene usluge ili isporuka proizvoda za koje su predhodno izda-
te fakture ili raøuni ili za koje je izvråeno plaõawe unapred, a koje su veõ uk-



95Hasiba Hrustiõ: Zakon o porezu na dodatu vrednost 
- obaveze poreskih obveznika

 (str. 89-98)

quøene u obraøun poreske obaveze u jednom obraøunskom periodu ne utiøu na
obraøun poreske obaveze u narednom obraøunskom periodu, osim ako je doålo do
promene poreske osnovice.

Poreski obveznik je duÿan da, na osnovu verodostojne dokumentacije, uredno
i aÿurno vodi poresku evidenicju o prometu proizvoda i usluga na naøin koji
omoguõuje utvræivawe i kontrolu poreske obaveze u svakom obraøunskom perio-
du, a naroøito o:

 1) ukupnoj vrednosti izvråenog prometa proizvoda odnosno usluga i po pro-
pisanim stopama poreza na dodatu vrednost; 

 2) ukupnoj vrednosti izvråenog prometa proizvoda, odnosno usluga po pro-
pisanim stopama, bez poreza na dodatu vrednost;

 3) iznosu obraøunatog poreza na dodatu vrednost za izvråen promet proizvo-
da odnosno usluga po propisanim stopama poreza na dodatu vrednost;

 4) vrednosti izvråenog prometa proizvoda odnosno usluga za koji je propisa-
no osloboæewe od poreza na dodatu vrednost sa pravom na poreski odbitak;

 5) vrednosti izvråenog prometa proizvoda odnosno usluga za koji je propisa-
no osloboæewe od poreza na dodatu vrednost bez prava na poreski odbitak;

 6) ukupnoj vrednosti nabavqenih proizvoda, odnosno usluga sa obraøunatim
porezom na dodatu vrednost po propisanim stopama;

7) vrednosti nabavqenih proizvoda, odnosno usluga bez poreza na dodatu
vrednost; 

8) obraøunatom porezu na dodatu vrednost po fakturama i drugoj dokumenta-
ciji za nabavqene proizvode i usluge ili za uvoz proizvoda (iznos odbitka);

9) procentnom uøeåõu srazmernog odbitka;
10) iznosu poreske obaveze, obavezi plaõawa i plaõenom porezu na dodatu

vrednost;
11) potraÿivawima za povraõaj poreza na dodatu vrednost, naplati povraõaja,

odnosno prenosu u naredni obraøunski period.
Poreska evidencija obuhvata i evidenciju o:
• rashodu i mawku proizvoda;
• davawu proizvoda bez naknade;
• koriåõewu proizvoda za liønu upotrebu poreskog obveznika, wegovih zapo-

slenih ili treõih lica ili za svrhe koje su izvan delatnosti poreskog obveznika,
ukquøujuõi i koriåõewe proizvoda za reprezentaciju i propagandu;

• koriåõewu proizvoda sopstvene proizvodwe;
• upotrebi proizvoda koji su deo poslovnih sredstava poreskog obveznika za

svrhe koje su izvan wegove delatnosti ili za liøne potrebe poreskog obveznika,
wegovih zaposlenih ili treõih lica;

• prometu usluga koje poreski obveznik izvråi bez naknade za svoje liøne po-
trebe ili za potrebe svojih zaposlenih ili treõih lica.

Za obezbeæewe podataka o primqenim i izdatim fakturama ili drugim doku-
mentima, poreski obveznik vodi kwigu izdatih i kwigu primqenih faktura i
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drugih dokumenata sa evidencijom o ukupnoj vrednosti nabavke i prometa proiz-
voda i usluga, sa i bez poreza na dodatu vrednost, i iznosu obraøunatog poreza po
svakoj pojedinaønoj fakturi ili drugom dokumentu. Poreski obveznik utvræuje
poresku obavezu na osnovu podataka iz poreske evidencije.

U toku kalendarske godine privremeni obraøunski period je mesec do isteka
godine kada se vråi konaøno utvræivawe poreske obaveze. Poreski obveznik je
duÿan da za svaki mesec, kao privremeni obraøunski period, i po isteku godine
kao konaønog obraøunskog perioda, podnese poresku prijavu i plati poresku oba-
vezu. Poresku obavezu øini iznos pozitivne razlike izmeæu iznosa poreskog duga
na ime izvråenog prometa proizvoda ili usluga na koji se plaõa porez na dodatu
vrednost i iznosa poreskog odbitka. 

Dakle, poreska obaveza se obraøunava periodiøno, u vidu meseønih akontaci-
ja, i konaøno, po isteku kalendarske godine (ølan 56. Zakona). Za meseøni obra-
øunski period se podnosi poreska prijava i plaõa poreska obaveza u roku od 15 da-
na od dana isteka meseca za koji se podnosi. Godiåwa poreska prijava se podnosi
do 28. februara godine koja sledi godinu za koju se utvræuje poreska obaveza.

U svakom obraøunskom periodu poreski obveznik utvræuje poresku obavezu
tako åto je umawuje za iznos poreskog odbitka, i to:

• ako poseduje fakturu, odnosno carinsku deklaraciju ili drugi odgovarajuõi
dokument na kome je iskazan iznos poreza na dodatu vrednost;

• samo za obraøunski period na koji se vremenski odnose nabavne fakture, od-
nosno drugi odgovarajuõi dokumenti;

• ako je nabavka proizvoda ili usluga na koju je obraøunat porez izvråena od
prijavqenog poreskog obveznika;

• ako je nabavqene proizvode ili usluge sa obraøunatim porezom upotrebio
ili õe upotrebiti za obavqawe prometa na koji se plaõa porez na dodatu vred-
nost.

• koji tereti nabavku proizvoda i usluga, odnosno uvoz proizvoda koje je upo-
trebio da bi izvråio promet proizvoda, odnosno usluga koji su osloboæeni pla-
õawa poreza na dodatu sa pravom na poreski odbitak (izvoz proizvoda) ili usluga
u inostranstvu, ako taj promet po odredbama Zakona podleÿe pravu na odbitak u
sluøaju da je izvråen na teritoriji Jugoslavije. 

U sistemu poreza na dodatu vrednost posebno se istiøe naøelo dokumentova-
nosti u tome da iznos poreza na dodatu vrednost bude iskazan na fakturi, carin-
skoj deklaraciji ili sliønom dokumentu koji obveznik mora posedovati da bi
ostvario pravo na poreski odbitak. Poreska obaveza za dati obraøunski period
moÿe biti umawiva samo za iznos poreskog odbitka koji se prema dokumentaciji
o nabavci proizvoda ili usluga ili uvozu proizvoda a uraøunatim porezom odno-
si na taj isti obraøunski period. 

Za poreski odbitak nije bitno da li je faktura plaõena dobavqaøu. Obraøu-
nati porez na dodatu vrednost pri nabavci proizvoda i usluga se priznaje kao po-
reski odbitak odmah, u istom obraøunskom periodu, jer je u istom tom periodu taj
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iznos poreskog odbitka poreska obaveza poreskog obveznika - dobavqaøa. Pravo
na poreski odbitak se praktiøno realizuje kad iznos odbitka kod jednog poreskog
obveznika postane poreska obaveza za drugog. Iznos poreskog odbitka jednog po-
reskog obveznika se u istom obraøunskom periodu poklapa sa poreskom obavezom
drugog poreskog obveznika. Zato se poreski odbitak odobrava samo ako je nabavka
proizvoda i usluga sa uraøunatim iznosom poreza izvråena od prijavqenog pore-
skog obveznika. U sistemu poreza na dodatu vrednost oporezuje se svaki promet, a
pravo na poreski odbitak imaju samo prijavqeni poreski obveznici. 

Poreski obveznik koji vråi promet proizvoda, odnosno usluga koji je oslo-
boæen od plaõawa poreza na dodatu vrednost sa pravom na poreski odbitak ima
pravo na povraõaj poreza na dodatu vrednost, koji tereti wegovu nabavku proizvo-
da ili usluga ili uvoz proizvoda. Prema tome, poreski obveznik koji obavqa pro-
met proizvoda i usluga navedenih u ølanu 32. Zakona, koji je osloboæen plaõawa
poreza, ima pravo na poreski odbitak (izvoz proizvoda, izuzev proizvoda name-
wenih za opremawe i snabdevawe gorivom, hranom i piõem øarter aviona, jahti i
drugih prevoznih sredstava za privatnu upotrebu; obavqawe usluga koje se odnose
na transport ili slawe proizvoda u inostranstvo, ukquøujuõi i sporedne usluge,
kao i proizvode u provozu; i dr.).

Poreski obveznik nema pravo na odbitak poreza na dodatu vrednost koji te-
reti nabavku:

1) proizvoda, odnosno usluga i uvoz proizvoda koje je upotrebio da bi izvr-
åio promet proizvoda ili usluga za koje je propisano osloboæewe od plaõawa po-
reza na dodatu vrednost bez prava na poreski odbitak (ølan 33. Zakona);

2) opreme i poqoprivredne mehanizacije, ureæaja, delova i rezervnih delova
poqoprivredne mehanizacije koji su oporezovani po stopi od 3% ako ih otuæi u
periodu od pet godina od isteka obraøunskog perioda u kojem je izvråena nabav-
ka. Ako obveznik otuæi opremu i poqoprivrednu mehanizaciju, ureæaje, delove i
rezervne delove poqoprivredne mehanizacije u okviru propisanog perioda, du-
ÿan je da plati porez na dodatu vrednost koju je iskoristio kao odbitak, odnosno
za umawewe poreske obaveze u obraøunskom periodu u kojem je izvråena wihova
nabavka;

3) novoizgraæenog graæevinskog objekta, odnosno graæevinskog objekta u iz-
gradwi, odnosno graæevinskog materijala i graæevinskih usluga za izgradwu tog
objekta koji su oporezovani po stopi od 3% ako ga otuæi u periodu od deset godina
od isteka obraøunskog perioda u kojem je izvråena nabavka. Ako obveznik otuæi
novoizgraæeni graæevinski objekat, odnosno graæevinski objekat u izgradwi u
okviru propisanog perioda, duÿan je da plati porez na dodatu vrednost koji je
iskoristio kao odbitak, odnosno za umawewe poreske obaveze u obraøunskom pe-
riodu u kojem je izvråena wihova nabavka;

4) jahti i øamaca za sport i razonodu, privatnih aviona, putniøkih automo-
bila i motocikla i wihovih rezervnih delova, kao i usluga koje su usko povezane
sa tim, osim nabavke plovnih objekata ili vozila koji se koriste za obavqawe de-
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latnosti daqe prodaje ili vozila sa ugraæenim duplim komandama za obuku voza-
øa i nabavke posebno oznaøenih plovnih objekata ili vozila koji se koriste za
obavqawe delatnosti iznajmqivawa i davawa u zakup.

Ukoliko je pri utvræivawu poreske obaveze u jednom obraøunskom periodu
iznos poreskog odbitka veõi od iznosa poreske obaveze na ime izvråenog prome-
ta, poreski obveznik ima pravo na povraõaj iznosa ustanovqene razlike ili se
moÿe opredeliti da mu se iznos povraõaja prebaci kao akontacija poreske obave-
ze u sledeõi obraøunski period. Ako je iznos poreske obaveze viåi od iznosa po-
reskog odbitka u datom obraøunskom periodu, poreski obveznik je duÿan da plati
iznos te razlike.

Na kraju, neophodno je dodati da je Zakonom predviæena i obaveza poreskog
obveznika da nadleÿnom organu za poslove javnih prihoda omoguõi nesmetano vr-
åewe kontrole utvræivawa i plaõawa poreske obaveze (ølan 66).
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Investicione banke na trÿiåtu kapitala

Investicione banke imaju vodeõu ulogu meæu posrednicima na primarnom tr-
ÿiåtu kapitala. Ovakav znaøaj investicionih banaka proizlazi iz øiñenice da
se radi o moõnim finansijskim institucijama koje poseduju znatan sopstveni ka-
pital, kao i veliki broj struøñaka, specijalista za transakcije na primarnom
trÿiåtu kapitala, tako da su u stañu da pruÿaju dragocenu pomoõ kompanijama,
prilikom procene moguõnosti plasmana vrednosnih papira na primarnom tr-
ÿiåtu kapitala.

Åire posmatrano, investicione banke na razvijenim trÿiåtima kapitala
imaju sledeõe osnovne funkcije;1) savetodavnu funkciju, funkciju preuzimaña
rizika i funkciju prodaje prve emisije hartija od vrednosti.

Savetodavna funkcija svodi se na procene ukupnog broja vrednosnih papira,
koji mogu biti emitovani na primarnim trÿiåtima i uslova pod kojima ova emi-
sija moÿe biti obavçena.

Sledeõa funkcija odnosi se na preuzimañe rizika (underwriting) u vezi sa
konkretnom emisijom vrednosnih papira i to u onim prilikama kada se, investi-
ciona banka nalazi u ulozi garanta.

Prodajna funkcija investicione banke, odnosi se na promet emitovanih har-
tija od vrednosti preko razvijene prodajne mreÿe, koju organizuju ove banke.

Angaÿovañe investicione banke, kao posrednika  od strane kompanija, obav-
ça se po odreæenoj ceni, koja inaøe ima karakter provizije. Naplata provizije u
odreæenom procentu od ukupne prodajne cene emitovanog broja vrednosnih papi-

1. M. Õiroviõ, Primarno trÿiåte kapitala, „Finansijska trÿiåta i ñihovi zakoni“,

Financing centar, Novi Sad, 1995., str. 38.
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ra na primarnom trÿiåtu, predstavça ekonomski interes, odnosno profit inve-
sticione banke, kao uøesnika na primarnom trÿiåtu kapitala. Ostvareni pro-
fit, u savremenoj ekonomskoj literaturi, zove se joå i dobit od potpisivaña
emisije.2)

Investicione banke su nastale, razvijale se i danas imaju ulogu graditeça
(market mejkera) primarnog trÿiåta kapitala u SAD. Zato õe uloga ovih uøe-
snika na primarnom trÿiåtu kapitala, u narednim izlagañima biti izuøavana
na analizi ovog modela primarnog trÿiåta kapitala. Osamostaçivañe, odvaja-
ñe investicionih banaka od komercijalnih, zapoøelo je u Sjediñenim Ameriø-
kim Drÿavama donoåeñem Glas - Stigelovog zakona o bankama (Glass-Stegall Act)
iz 1933. godine. Posle velikog sloma finansijskih trÿiåta, otkrivene su velike
zloupotrebe u industriji hartija od vrednosti. Mnoge banke su bankrotirale, øi-
me su nastupili veliki slomovi na svim trÿiåtima. Kada predsednik Frenklin
Ruzvelt preuzima vlast, ameriøki Kongres je usvojio stav da bi federalna vlast
morala da kontroliåe industriju vrednosnih papira na trÿiåtu. Neposredno
posle toga, usledilo je donoåeñe pomenutog zakonskog akta, øija se suåtina mo-
ÿe sastojati u sledeõem: komercijalne banke mogu da uzimaju depozite i da daju po-
zajmice, dok investicione banke treba da budu ukçuøene u kupovinu i prodaju
vrednosnih papira.3) Linija razgraniøeña izmeæu komercijalnog i investicio-
nog bankarstva bila je uoøçiva sve do osamdesetih godina, kada su komercijalne
banke poøele da izigravaju ovaj Zakon i da se ÿestoko trude da ga obore. Danas, na
ameriøkom trÿiåtu kapitala, komercijalne banke mogu da budu usluge posred-
niåtva po sniÿenim cenama, ali su na primarnom trÿiåtu kapitala, investici-
one banke ostale neprikosnovene posrednici izmeæu investitora i korisnika ka-
pitala.

Postavça se pitañe kako da kompanije, kojima nedostaje kapital za investi-
rañe posredstvom banaka koje postoje u finansijskom sistemu jedne zemçe, doæu
do kapitala. Da bi se obavila analiza investicionih banaka kao uøesnika na pri-
marnom trÿiåtu kapitala, neophodno je poõi od finansijske infrastrukture u
SAD-u, u øijem finansijskom sistemu egzistiraju komercijalne i investicione
banke. Ako sada pretpostavimo da je jednoj kompaniji, koja je u razvoju, neophodan
sveÿ kapital za nova postrojeña i pronalaske. Na prvi pogled, postoje dve mo-
guõnosti. Prvo je da pozajmi od neke komercijalne banke novac. Ukoliko se odlu-
øi za ovu alternativu onda õe kompanija, kojoj je potreban kapital, na samom po-
øetku biti suoøena sa izvesnim problemima.

Pre svega, komercijalne banke, bez obzira na finansijski potencijal kojim
raspolaÿu, øesto nisu u stañu da preduzeõima daju onoliko novøanog kapitala
koliko im je potrebno za ekonomsku ekspanziju i u onim rokovima koje pozajmçi-
vaøi ÿele (to su po pravilu duÿi rokovi) i po odgovarajuõim, po moguõnosti ni-

2. J.C. Van Horne, J. M. Wachowicz, „Fundamentals of financial management“, Prentice-Hall, New

Jerwy, 1995., str. 526.

3. J. M. Dalton, „How the stock market workes“, New York Institute of Finance, 1988., str. 8.
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ÿim kamatnim stopama. Øesto se dogaæa da banke pozajmçivaøe optereõuju viso-
kim kamatama, koje prelaze iznos pozajmice, zbog øega je ovakav naøin finansira-
ña nepovoçan za preduzeõa.

Druga alternativa koja stoji na raspolagañu kompaniji, kojoj nedostaje kapi-
tal jeste ñegovo pribavçañe preko instrumenata i mehanizma trÿiåta kapita-
la. Tada stupaju na scenu investicione banke, kojima se kompanije obraõaju za po-
moõ i posredovañe, jer su odluøile da svoje akcije ponude trÿiåtu. Investicio-
ne banke kao visoko struøne i specijalizovane finansijske institucije su u kon-
taktu sa hiçadama investitora i one su u moguõnosti da poveÿu ove potencijalne
investitore sa onima koji izdaju vrednosne papire, kojima je, dakle, neophodan
kapital.

Pretpostavka je da u troølanoj strukturi uøesnika koju øine: korisnik, inve-
sticiona banka i investitor, svako ima realnu moguõnost da valorizuje svoj poje-
dinaøni ekonomski interes. Potencijalni investitor kupuje akcije koje mogu bi-
ti visokog rizika, ali zato mogu i doneti veliku dobit. Kompanija koja emituje
akcije dolazi do sveÿeg kapitala, a investicioni bankar za svoje struøno i viso-
koprofesionalno posredovañe dobija proviziju, odnosno profit koji proizlazi
iz razlike u ceni.

Kada kompanija angaÿuje usluge investicione banke prilikom emisije i ini-
cijalne javne ponude hartija od vrednosti, onda ona sklapa ugovor sa investicio-
nom bankom. Taj potpisani ugovor se zove jednostavno sporazum.

Pored sporazuma u praksi se javça “takmiøarsko potpisivañe” u kome se iz-
vestan broj investicionih banaka takmiøe da one sprovode organizaciju ponude.
Nadmetañe se odvija za ponude od strane CocaCola-e, IBM-a ili Hollyday Inn-a.4)

Investiciona banka za emitente moÿe obaviti ponudu sa garancijom i bez garan-
cije. Ako se od emitenta otkupe sve hartije od vrednosti radi daçe preprodaje po
viåoj ceni, reø je o garanciji tj. tradicionalnom potpisivañu (underwriting). U
ovom sluøaju investiciona banka ne uzima nikakvu proviziju za prodaju, veõ jed-
nostavno ostvaruje profit na razlici u ceni (kupuje ih od emitenta po jednoj ce-
ni, a prodaje ih investitorskoj javnosti po viåoj ceni). Zato se u literaturi za
ovakvu vrstu prodaje uz garanciju moÿe naõi izraz potpisivañe s øvrstom obave-
zom.5)

Iz prethodnog izlagaña proizilazi zakçuøak da investiciona banka, koja
inaøe garantuje prodaju prve emisije vrednosnih papira, ima status dilera jer
preuzima emisiju za svoj raøun i snosi rizik ñenog plasmana.

Suprotno ovome investiciona banka moÿe za emitente obaviti ponude bez
garancije (best efforts offering) koja je poznata kao ponuda najveõeg domaåaja (ostva-
reña). U ovom sluøaju rizik ostaje kod kompanije koja emituje vrednosne papire, a
investicioni bankar uzima proviziju za sve obavçene prodaje. Ako potencijalni
investitori ne izraze dovoçno interesovaña za emitovane vrednosne papire,

4.  Isto, str. 10.

5.  J. C. Van Horne, J. M. Wachowicz, isto, str. 527.
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ñihov izdavalac ima pravo da povuøe celu emisiju, pod uslovom da je sebi obezbe-
dio pravo na “sve ili niåta”. Prema tome, ukoliko investiciona banka vråi
plasman emisije bez garancije, ona nastupa na primarnom trÿiåtu kapitala u
ulozi brokera i ne snosi rizik plasmana emisije.

No, kada su u pitañu veõe emisije hartija od vrednosti, onda u posredovañu
uøestvuje viåe investicionih banaka koje formiraju potpisniøki garancijski
sindikat (underwriting sindicate). U graæeñu sindikata pojedinaøna investiciona
banka moÿe imati tri razliøite uloge.

Prva ñena uloga jeste da objedini, koordinira poslove. U ovom sluøaju inve-
sticiona banka ima status vodeõeg menaœera.

Drugo, investiciona banka nema funkciju objediñavaña poslova, ali moÿe
otkupiti deo akcija nameñenih prodaji i time pridruÿiti svoj kapital. Onda se
ona zove jednostavno, jemac.

Na kraju, ako ne pridruÿi kapital, veõ se samo angaÿuje u prodaji, distribu-
ciji vrednosnih papira, investiona banka je samo ølan prodajne grupe.6)

Analiza uloge investicionih banaka pokazuje koliko je razvijena i razgrana-
ta mreÿa finansijskih posrednika na primarnom trÿiåtu kapitala u SAD.
Ølanovi sindikata investicionih banaka po razliøitom osnovu dele dobit, u za-
visnosti od rizika ulagaña kapitala i uloÿene odgovornosti. Kçuøni uøesnik je
investiciona banka, koja u okviru svoje opåte funkcije posredovaña objediñuje
nekoliko pojedinaønih funkcija. U ulozi vodeõeg menaœera, ona je pokretaø emi-
sije i rukovodi celom operacijom izdavaña hartija od vrednosti. Pri tome on
formira dve privremene grupe: jednu koja predstavça sindikat potpisnika emi-
sije (underwriting sindicate) i prodajnu grupu (seling group).

Da bi smo pokazali kako i koliko ostvaruje zaradu investiciona banka kao
posrednik åto opredeçuje ñen ekonomski status na trÿiåtu kapitala, posluÿi-
õemo se jednim primerom:

Investiciona banka A preuzima ponudu od milion akcija i preuzimajuõi od-
govornost kao glavni menaœer gradi mali sindikat i prodajnu grupu.

Ona õe kao posrednik platiti kompaniji akcije po 9,50$. Pri tome investi-
ciona banka raøuna da õe prodati akcije investitorima 10$ po akciji. Znaøi raz-
lika od 50 centi predstavça 5% zarade u ovom poslu. Investiciona banka nije sa-
ma u ovom poslu, jer pored ñe postoje drugi ølanovi sindikata (druge investicio-
ne banke i ølanovi prodajne grupe).

Zarada od 5% raspodeçuje se izmeæu glavnog menaœera, ølanova sindikata i
prodajne grupe na sledeõi naøin:

Glavni menaœer dobija 0,05$ po akciji zbog ujediñeña posla.

Ølan prodajne grupe dobija nadoknadu za angaÿovañe oko prodaje, odnosno di-
stribucije akcija u iznosu od 0,25$ po akciji.

6.  J. M. Dalton, isto, str. 15.
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Svaki ølan sindikata (jemac), kao kompenzaciju za rizik zbog ulagaña kapi-
tala dobija 0,20$ po akciji.

Ovde je interesantno zapaziti da imamo jednog uøesnika investicionu banku,
koja zavisno od uloge koju ima u konkretnom poslu plasmana emisije hartija od
vrednosti, moÿe imati razliøit ekonomski status.

Tako, ako glavni menaœer investiciona banka A u naåem primeru prodaje ak-
cije i ima ulogu jemca, dobija po akciji 50 centi. Ako je samo ølan prodajne grupe
zarada joj je 25 centi. Investiciona banka kao jemac, bez uøeåõa u prodaji akcija
dobija 20 centi po akciji. Ølan sindikata (investiciona banka), moÿe biti jemac
i prodavati akcije. U tom sluøaju ostvaruje zaradu od 45 centi.

Poæimo od pretpostavke da prodaja ide kao u tabeli 2.3.7)

Tabela 2.3. Prodaja akcija preko sindikata investicionih banaka

Iz tabele se vidi da glavni menaœer investiciona banka A jemøi za 250,000
akcija i prodaje 200,000. U ovom sluøaju ona zaraæuje: 250,000 x (0,05 + 0,20) za jem-
stvo i 200,000 x 0,25, åto iznosi 112,500 dolara. Ølan prodajne grupe B prodaje
100,000 akcija i ostvaruje zaradu od 25,000 dolara (100,000$ × 0,25).

Na ekonomski poloÿaj investicionih bankara kao uøesnika na primarnom
trÿiåtu kapitala bitno je uticala pojava odloÿene registracije kao naøina po-
nude hartija od vrednosti od strane kompanija.

Naime, prema Pravilu 415 Komisije (SEC-a), dozvoçena je odloÿena regi-
stracija koja omoguõava kompaniji da registruje izvesnu koliøinu hartija od
vrednosti, da ih “odloÿi na policu” a potom da ih prodaje u sukcesivnim emisija-
ma do dve godine.8) Kada se hartije prodaju sa police potrebno je malo dodatnih
papira. Gde se u svemu ovome nalazi investiciona banka?

Kad su u pitañu odloÿene registracije, danas samo velike korporacije pri-
begavaju ñima i dovode investicione bankare u situaciju da se meæusobno nadme-
õu, a rezultat je konkurencija koja vodi smañeñu bruto dobiti od potpisivaña.

7.  J. M. Dalton, isto, str. 16.

Investicione banke Broj ponuæenih 

akcija

Broj akcija za koje se 

jemøi

Broj prodatih akcija

Posrednik A 

(glavni menaœer)

1.000,000 250,000 200,000

Jemac B 250,000 200,000

Jemac C 250,000 200,000

Jemac D 250,000 200,000

Prodajna grupa A 100,000

Prodajna grupa B 100,000

1.000,000 1.000,000

8.  J. C. Van Horne, J. M. Wachowicz, isto, str. 529.
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Trendovi koji su prisutni na savremeno organizovanim primarnim trÿiåtima
kapitala (primarno trÿiåte kapitala u SAD), ukazuju na to da investicioni
bankari ostvaruju niÿu profitabilnost vezanu za odloÿenu registraciju u sma-
ñenoj ukupnoj profitabilnosti potpisivaña. Kada je dobit od potpisivaña emi-
sije bila velika, investicione banke su se nadmetale u svim vrstama besplatnih
savetodavnih usluga vezanih za finansijsku strategiju. Kako je dobit od potpisi-
vaña emisija postojala maña, investicione bankarske firme su uskraõivale be-
splatne usluge, åto je tendencija i danas.

Pored poloÿaja graditeça primarnog trÿiåta kapitala na pojedinim naci-
onalnim trÿiåtima kapitala, investicione banke postaju i kreatori meæuna-
rodnog trÿiåta kapitala. Devedesetih godina u trgovini hartijama od vrednosti
dominiraju velike investicione banke, øija delatnost je globalna, jer imaju raz-
vijene mreÿe poslovnica åirom sveta. Danas su raspostrañeni razni oblici po-
vezivaña investicionih banaka iz razliøitih zemaça, bilo meæusobno bilo sa
bankama univerzalnog tipa. Takva jedna globalna investiciona banka je CSFB
(Credit Suisse First Boston) sa mreÿom od 35 poslovnica organizovanih geografski
po sledeõim podruøjima (SAD, Kanada, Sredña i Latinska Amerika, Evropa i
Azija sa Pacifiøkim regionom).9) Pored globalne investicione banka CSFB,
poznate finansijske institucije ove vrste na razvijenim svetskim trÿiåtima
kapitala su: Morgan Stanley & Company, Merrill Lynch, Salomon Brothers Holding
Company, Dean Witter Reynolds i sl.

Osim aktivnosti u kojima je globalna investiciona banka (CSFB) bila save-
todavac vladama i privrednim korporacijama u postupcima privatizacije, naj-
znaøajnija aktivnost ove banke je na podruøju trgovine hartijama o d vrednosti.
Trgovina vrednosnim papirima koji donose fiksni dohodak premaåuje 100 mili-
jardi dolara dnevno, åto je svrstava u red vodeõih finansijskih institucija ove
vrste. Po svom uøeåõu u emisijama evro-obveznica od preko 20 milijardi dolara
u svojstvu vodeõeg menaœera, CSFB je u 1994. godini zauzela drugo mesto.10) Znaøaj-
na je aktivnost ove banke na jednom posebnom segmentu trÿiåta kapitala, a to je
hipotekarno trÿiåte. Ovde je reø o odobravañu hipotekarnih zajmova za finan-
sirañe nepokretnosti i refinansirañu tih zajmova posredstvom trÿiåta kapi-
tala.

Opåta tendencija danas u svetu na planu razvoja investicionog bankarstva i
uøeåõa ovog sektora na trÿiåtu kapitala, ide u pravcu teÿñe za ostvarivañem
visokih profita uz izlagaña veõem riziku. Zato se investicione banke danas vi-
åe orijentiåu na kupoprodajne operacije sa hartijama od vrednosti, koje su dale-
ko riziønije od klasiønog posredovaña u svojstvu agenta (zastupnika). Ovi uøe-
snici na trÿiåtu kapitala danas sve viåe preferiraju trÿiåta kapitala koja

9. Ç. Tesliõ-Nadlaøki, Poslovañe globalne investicione banke Credit Suisse First Boston, Kre-

ator meæunarodnog trÿiåta, „Vesnik Investbanke“, septembar-oktobar, 1996, str. 48. 

10. Isto, str. 49-50.
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tek nastaju (Latinska Amerika, Azija, Rusija, Sredña i Istoøna Evropa), jer ona
postaju izvor velikih profita.

U poøetnoj fazi razvoja ovih trÿiåta kapitala kao posrednici u primarnoj
emisiji dugoroønih hartija od vrednosti mogu se javiti komercijalne banke, od-
nosno ñihove posebne filijale, ogranci. Daçim razvojem primarnog trÿiåta
kapitala (poveõañem broja emitenata i obima emisija, veõim uøeåõem sektora
privrede u primarnoj emisiji u odnosu na drÿavu), stvaraju se uslovi i neophodna
potreba za postajañem specifiøne, posredniøke finansijske institucije pri-
marnog trÿiåta kapitala, investicione banke.

Uloga investicione banke na jugoslovenskom primarnom trÿiåtu kapitala
je sliøna ulozi ovih banaka na razvijenim trÿiåtima kapitala, åto je veõ bilo
razmatrano. Prema tome, investiciona banka moÿe ugovorom preuzeti na sebe
ulogu potpisnika emisije. Zbog specifiønosti uslova kod nas, banka õe posebnu
paÿñu posvetiti analizi staña emitenta kao i pitañu sigurnosti i podobnosti
potencijalnih investitora u hartije od vrednosti øiju emisiju namerava da preuz-
me.

Specifiøna bi bila uloga investicione banke u modelu prodaje akcija druå-
tvenog kapitala, koji je predviæen Zakonom o svojinskoj transformaciji, za prvi
i drugi krug privatizacije.

U procesu privatizacije banka bi pruÿala tehniøku pomoõ uøesnicima. Za
buduõe akcionare banka bi mogla biti servis za utvræivañe prava na akcije po
upisu (besplatne akcije), a kasnije i na utvræivañe prava na kupovinu akcija s po-
pustom. Na osnovu ovih podataka investiciona banka bi imala predstavu o priva-
tizaciji firmi, øiji je kapital veõi od utvræenih besplatnih prava ñenih rad-
nika i penzionera, a koje su kao takve pogodne za izlazak na sekundarno trÿiåte.
Postojeõi Zakon o svojinskoj transformaciji predviæa moguõnost konverzije du-
ga u akcije. Investiciona banka bi se mogla tada na trÿiåtu pojaviti kao kupac
preko brokera uz diskont potraÿivaña pravnih lica, koja po zakonu mogu ta po-
traÿivaña da konvertuju u akcije kod pravnih lica za koja je banka zaintereso-
vana. Ovakva potraÿivaña banka bi u nominalnom iznosu konvertovala u akcije
tog pravnog lica uz popust od 20% na teret druåtvenog kapitala.11) Na ovaj na-
øin investiciona banka stiøe akcije kojima moÿe daçe trgovati na sekundarnom
trÿiåtu kapitala, ili ih zadrÿati radi upravçaña.

Tendencija je na razvijenim svetskim finansijskim trÿiåtima, da bankar-
ski sektor sve viåe preuzima poslovañe hartijama od vrednosti i da poslovi in-
vesticionog bankarstva potiskuju poslovañe komercijalnih banaka i postaju
prestiÿni. Naåe finansijsko trÿiåte, a u okviru ñega i trÿiåte kapitala mo-
ra se ukçuøivati u te tokove i stvarati odgovarajuõe uslove za uøeåõe investi-
cionih banaka na ñemu.

11. S. Dabiõ i V. Dabiõ, Informacioni sistemi u sluÿbi investicionog bankarstva,

„Berza“ br. 11, 12/1988., str. 54-55.
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Na jugoslovenskom primarnom trÿiåtu kapitala, postoji izvesna prevlast
emisija javnopravnih hartija od vrednosti. To su hartije od vrednosti øiji su
emitenti drÿava, republike ølanice, opåtina i grad. Primarne emisije ovih
hartija od vrednosti (dugoroønih obveznica) viåe se kod nas uglavnom radi fi-
nansiraña buœetskog deficita. Trezor SAD je najveõi emitent duÿniøkih har-
tija od vrednosti u svetu i trÿiåte za ove hartije je izuzetno likvidno.12) Inve-
sticione banke aktivno uøestvuju na aukcijama za ove hartije od vrednosti u svoj-
stvu primarnih dilera. Poåto primarno trÿiåte za ove hartije od vrednosti
postoji i kod nas, investicione banke mogle bi imati sliøan status. Naime one
bi prvo, kupovale javnopravne hartije od vrednosti na primarnom trÿiåtu pod
povoçnijim uslovima, a onda ih kasnije prodavale zainteresovanim investitori-
ma i tako ostvarivale dobit na razlici u ceni.

Druga moguõnost za investicionu banku je da zadrÿi deo hartija od vrednosti
iz primarne prodaje i da se pojavi kao aktivni diler na sekundarnom trÿiåtu
kapitala. Poåto kod nas skoro da nema sekundarnog prometa hartijama od vred-
nosti, ova druga uloga investicione banke je dovedena u pitañe.

Zakçuøak

Meæu finansijskim posrednicima na primarnom trÿiåtu kapitala posebno
mesto pripada investicionim bankama. Investicione banke na razvijenim tr-
ÿiåtima kapitala imaju sledeõe osnovne funkcije: savetodavnu funkciju, fun-
kciju preuzimaña rizika i funkciju prodaje prve emisije hartija od vrednosti.

Angaÿovañe investicione banke kao posrednika od strane kompanije emi-
tenta obavça se po odreæenoj ceni, koja ima karakter provizije, a u savremenoj
ekonomskoj literaturi se zove dobit od potpisivaña emisije. Investicione ban-
ke su nastale, razvijale se i danas imaju ulogu graditeça (market mejkera) pri-
marnog trÿiåta kapitala u SAD.

Pored poloÿaja graditeça primarnog trÿiåta kapitala na pojedinim naci-
onalnim trÿiåtima kapitala, investicione banke postaju i kreatori meæuna-
rodnog trÿiåta kapitala.

12. V. Peroviõ, Uloga investicionih banaka na trÿiåtu javnopravnih hartija od vredno-

sti, „Berza“, br. 1-1997., str. 101.
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Sneÿana Pavloviõ, dipl. pravnik,
JP "Elektroprivreda Srbije"  Beograd,
Rukovodilac sluÿbe za imovinsko-pravne poslove

Privatizacija

- Nova zakonska reåeña u svetlu postojeõih zakona-

Privatizaciju za sada reguliåu tri zakona i devet podzakonskih akata, øime
joå nije zaokruÿen paket propisa iz ove oblasti. Zakonski termin "svojinska
transformacija" zameñen je terminom "privatizacija" øime treba da se istaknu
znaøajne razlike u ovom procesu.

Zakonom o privatizaciji («Sluÿbeni glasnik RS» broj 38/01) propisano je da
je predmet privatizacije druåtveni, odnosno drÿavni kapital u preduzeõima i
drugim pravnim licima (subjekti privatizacije). Ne ulazeõi u to ko sve potpada
pod reÿim ovog Zakona zadrÿaõemo se samo na preduzeõima kao subjektima pri-
vatizacije.

Pravni subjektivitet 

Preduzeõe je u naåem pravu pravni subjekt koji ima ustavom garantovanu sa-
mostalnost i ravnopravnost. Kao pravni subjekt preduzeõe je vlasnik svih sred-
stava koja ulaze u ñegovu imovinu i sa ñom moÿe slobodno raspolagati. Ekonom-
ska teorija istiøe znaøaj organizacionog i ciçnog aspekta preduzeõa i ne spori
znaøaj samostalnosti i ravnoravnosti u ostvarivañu osnovnog ciça, a to je sti-
cañe dobiti odnosno profita.

Ustav SRJ u ølanu 69. jamøi slobodu, rad,  privreæivañe i svojinu. Niko ne
moÿe biti liåen svojine, niti mu se ona moÿe ograniøiti, osim kad to zahteva
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opåti interes utvræen u skladu sa zakonom, uz naknadu koja ne moÿe biti niÿa od
trÿiåne.

Ølan 74. Ustava garantuje da se preduzeõa i drugi oblici organizovaña za
obavçañe delatnosti ili usluga osnivaju, organizuju i povezuju slobodno i samo-
stalno, u skladu sa saveznim zakonom. Privredni subjekti su samostalni i ravno-
pravni, a uslovi privreæivaña jednaki za sve. Ølanom 75. Ustava SRJ utvræeno je
da se samo Zakonom moÿe ograniøavati raspolagañe delom sredstava pravnih li-
ca ili utvræivati poseban naøin ñihovog koriåõeña za vreme ratnog staña, ne-
posredne ratne opasnosti ili vanrednog staña i to samo dok to stañe traje.

Postupak privatizacije pokreõe se saglasno ølanu 16. Zakona o privatiza-
ciji inicijativom nadleÿnog organa preduzeõa, odnosno pismenim aktom kojim se
izraÿava namera za sprovoæeñe privatizacije i pripremom prospekta. Zakon
ostavça rok za sprovoæeñe postupka privatizacije preduzeõima sa druåtvenim
kapitalom od najduÿe øetiri godine od dana stupaña na snagu ovog zakona. 

Meæutim, postupak privatizacije moÿe se pokrenuti i inicijativom mini-
starstva nadleÿnog za poslove privatizacije i zainteresovanih kupaca. Ukoliko
inicijativu pokrene ministarstvo u roku kraõem od øetiri godine, preduzeõe mo-
ra da dostavi prospekt u roku od sedam dana. U protivnom preduzeõe i odgovorno
lice u preduzeõu odgovaraju za privredni prestup. 

Preduzeõe u ovom sluøaju nema samostalnost u donoåeñu odluke o vremenu i
naøinu privatizacije. Time se naruåava princip samostalnosti preduzeõa. Na
taj naøin Zakon o privatizaciji preduzeõe tretira kao objekt a ne kao subjekt
privatizacije. 

Imovina i kapital preduzeõa

Naåa pravna teorija a zatim i praksa prihvatila je stanoviåte da je predu-
zeõe subjekt u pravu, da ima svoju imovinu kojom raspolaÿe i kojom odgovara za
svoje obaveze. Imovinu preduzeõa øini skup stvari, novca, hartija od vrednosti i
stvarnih i obligacionih prava. U imovinu preduzeõa ne ulaze obaveze.

Zakon o preduzeõima u ølanu 50. propisuje da imovinu preduzeõa øine pravo
svojine na pokretnim i nepokretnim stvarima, novøana sredstva i hartije od
vrednosti i druga imovinska prava. Poøetnu imovinu preduzeõa øine ulozi osni-
vaøa (osnovni kapital). 

Predmet privatizacije je druåtveni i drÿavni kapital pa je znaøajno odre-
diti pojam kapitala i utvrditi vlasniåtvo nad ñim.

Zakon o osnovama promene vlasniåtva druåtvenog kapitala, u ølanu 3. defi-
niåe vrednost druåtvenog kapitala kao poslovnu aktivu preduzeõa umañenu za
nepokrivene gubitke i za vrednost kapitala drugih vlasnika. 

Ekonomski posmatrano imovina kao deo kapitala preduzeõa je skup razliøi-
tih sredstava koja se koriste za obavçañe delatnosti preduzeõa. To su osnovna
sredstva (zemçiåte, zgrade, oprema), zatim zalihe, potraÿivaña i novac. Bruto
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imovinu øine ukupna sredstva preduzeõa koja se sastoje iz stalnih i obrtnih sred-
stava i u raøunovodstvu se joå nazivaju poslovna sredstva ili aktiva. Celokupna
imovina tj. sva sredstva preduzeõa imaju svoje izvore kojima se odreæuje poreklo,
odnosno vlasniåtvo ili naøin ñihovog pribavçaña. Izvori sredstava nazivaju
se zajedniøkim imenom u raøunovodstvenom smislu pasiva.

Zakon o privatizaciji propisuje da se u postupku privatizacije moÿe proda-
ti imovina ili deo imovine subjekta privatizacije, odnosno pojedini delovi sub-
jekta privatizacije. To znaøi da se imovina ne tretira kao jedinstvena, a pogoto-
vo ne kao vlasniåtvo preduzeõa. Zakon nije jasan u pogledu sredstava od prodaje
imovine. Prodajom imovine ili dela imovine preduzeõa, odnosno pojedinih delo-
va preduzeõa i prenosom sredstava fondovima, smañuje se imovinska masa predu-
zeõa. Ako preduzeõe za svoje obaveze odgovara svojom imovinom postavça se pita-
ñe kako se to odraÿava na poverioce preduzeõa. Ukoliko se sredstva od prodaje
kapitala ne prenose fondovima nego ostaju preduzeõu onda su te odredbe suviåne
u ovom zakonu. Za prodatu imovinu dobija se adekvatna naknada u novcu, øime se
vrednost imovine preduzeõa ne meña a vlasnik imovine je i daçe isto preduzeõe.

Javnost rada preduzeõa

Zakon o preduzeõima uredio je pitañe informisaña akcionara, vlasnika
udela i zaposlenih u druåtvima kapitala i u druåtvenim i drÿavnim preduze-
õima. Naøin ostvarivaña javnosti rada organa preduzeõa ureæuje se statutom ili
drugim opåtim aktom preduzeõa.

Ølanovi i akcionari obaveåtavaju se o radu preduzeõa i radu organa predu-
zeõa, o raøunovodstvenim iskazima, o izveåtajima uprave o poslovañu, nadzornog
odbora i revizora. Ølan i akcionar preduzeõa imaju pravo da pregledaju poslovne
kñige i dokumenta preduzeõa i da organima pismeno postavçaju pitaña o uprav-
çañu preduzeõem, na koja se mora pismeno odgovoriti. U suprotnom zaintereso-
vani ølan, odnosno akcionar preduzeõa moÿe podneti zahtev nadleÿnom sudu za
ostvarivañe prava. Osim toga druåtvo kapitala dostavça sudu koji vodi regi-
star izvode iz raøunovodstvenih iskaza preduzeõa, konsolidovanog raøunovod-
stvenog iskaza povezanih preduzeõa, izveåtaja uprave o poslovañu i izveåtaja
revizora.

Poverioci preduzeõa i treõa lica obaveåtavaju se o poslovañu preduzeõa
uvidom u akta preduzeõa.

Zaposlene obaveåtava uprava preduzeõa: o svom radu i poslovañu preduzeõa,
o razvojnim planovima i ñihovom uticaju na ekonomski i socijalni poloÿaj za-
poslenih, kretañu i promenama zarada, zaåtiti i bezbednosti na radu i merama
za poboçåañe uslova rada, o raspodeli dobiti, statusnim promenama, promeni
oblika preduzeõa i dr. Savet zaposlenih ima pravo da od uprave preduzeõa zahte-
va informacije o pitañima koja se odnose na prava zaposlenih po osnovu rada i
da o svom stavu o tim pitañima obavesti upravu preduzeõa.
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Jedno od naøela ovog zakona o privatizaciji je i obezbeæeñe javnosti mada je
zakonom javnost dosledno obezbeæena za treõa lica dok je za zaposlene ureæena sa-
mo u fazi pokretaña postupka privatizacije. Zakon ne sadrÿi odredbe kojim se
ureæuje informisañe uprave preduzeõa u kome se vråi privatizacija ako se obav-
ça na inicijativu ministarstva ili potencijalnih kupaca.

Restrukturirañe u postupku privatizacije

Zakon o privatizaciji ølanom 19. uvodi restrukturirañe u postupak priva-
tizacije, åto podrazumeva statusne, odnosno organizacione promene ili porav-
nañe iz duÿniøko-poverilaøkog odnosa i druge promene koje se odnose na subjekt
privatizacije koje omoguõavaju prodaju ñegovog kapitala ili imovine.

Ako Agencija proceni da kapital ili imovina subjekta privatizacije ne mo-
gu biti prodati metodom javnog tendera ili javne aukcije bez prethodnog restruk-
turiraña, subjekt privatizacije duÿan je da se restrukturira u postupku priva-
tizacije, u skladu sa ovim zakonom. Agencija moÿe odluøiti da sprovede restruk-
turirañe subjekta privatizacije ili da uputi zahtev nadleÿnom organu subjekta
privatizacije da dostavi program restrukturiraña.

Na ovaj naøin pod åirok pojam restruktuiraña moÿe se podvesti sve “åto
omoguõava prodaju kapitala ili imovine preduzeõa”. Pored preåiroko defini-
sanog pojma restruktuiraña zakon daje ovlaåõeñe Agenciji za privatizaciju da
“moÿe odluøiti da sprovede restrukturirañe” åto znaøi da se preduzeõu daje
prilika da donese odluku na inicijativu Agencije u pokrenutom postupku priva-
tizacije a ako organi preduzeõa ne donesu takvu odluku onda “Agencija moÿe od-
luøiti da sprovede restrukturirañe”. 

Na taj naøin se odluke donose van preduzeõa, suprotno odredbama Zakona o
preuzeõima i Zakona o prinudnom poravnañu, steøaju i likvidaciji, øime se eli-
miniåe ñegov pravni i poslovni subjektivitet.

U okviru restrukturiraña subjekta privatizacije: poverioci mogu, u celini
ili delimiøno, otpisati glavnicu duga, pripadajuõe kamate ili druga potraÿi-
vaña, dok poverioci sa veõinskim drÿavnim kapitalom mogu svoja novøana po-
traÿivaña u subjektu privatizacije konvertovati u kapital tog subjekta. U toku
sprovoæeña restrukturiraña poverioci ne mogu da preduzimaju radñe radi pri-
nudne naplate svojih dospelih potraÿivaña ako Agencija odluøi da sprovede
privatizaciju.

Zakonom je regulisano da su preduzeõa u kojima je sprovedeno restrukturira-
ñe duÿna da kapital, odnosno imovinu, ukçuøujuõi i kapital koji su poverioci
sa veõinskim drÿavnim kapitalom konvertovali u kapital, prodaju metodom jav-
nog tendera ili javne aukcije. To znaøi da je preduzeõe ovlaåõeno da prodaje ka-
pital za koji bi, po prirodi stvari, poverioci sa veõinskim drÿavnim kapita-
lom trebalo da imaju akcije ili udele, za iznos izvråene konverzije. 
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Vrednost kapitala i smañeñe vrednosti kapitala

Zakon o privatizaciji  kod utvræivaña vrednosti kapitala ili imovine daje
moguõnost da preduzeõe procenom utvræuje raspon vrednosti kapitala ili imovi-
ne dok Agencija vråi kontrolu procene. Preduzeõe je duÿno da vrednost kapita-
la koji je proceñen iskaÿe u akcijama.

Cena po kojoj õe kapital ili imovina biti prodati formira se zavisno od
uslova na trÿiåtu. To znaøi da se ugovor sa kupcem kapitala (70%) zakçuøuje po
trÿiånim uslovima odnosno proceñena vrednost kapitala u toku pregovora koji
se vode moÿe biti umañena i ispod vrednosti koja je utvræena procenom.

Ove odredbe Zakona o privatizaciji treba posmatrati u sklopu odredaba ko-
je sadrÿe Zakon o raøunovodstvu i Zakon o reviziji raøunovodstvenih iskaza.

Revizija raøunovodstvenih iskaza je ispitivañe raøunovodstvenih iskaza ra-
di davaña miåçeña o tome da li oni objektivno i istinito prikazuju stañe imo-
vine, kapitala i obaveza, kao i rezultate poslovaña pravnog lica. Osim revizije
raøunovodstvenih iskaza, po zahtevu pravnog lica, mogu se obavçati i drugi ob-
lici revizije, i to: poslovaña, boniteta, solventnosti i specijalnih bilansa
(osnivaøki, sanacioni, deobni, likvidacioni i steøajni bilans i bilans spaja-
ña).

Zakon o raøunovodstvu ureæuje proceñivañe pozicija raøunovodstvenih iz-
veåtaja kao utvræivañe vrednosti pozicija bilansa staña i bilansa uspeha na
dan bilansiraña. Pravno lice vråi popis imovine i obaveza na kraju poslovne
godine, a popis i usklaæivañe staña i prilikom statusne promene, promene ob-
lika organizovaña, prodaje pravnog lica, vlasniøke transformacije i u drugim
sluøajevima predviæenim zakonom.

Imajuõi u vidu ove odredbe postavça se pitañe koji smisao ima procena
vrednosti kapitala, sa rasponima vrednosti, ako se prodaja moÿe izvråiti ispod
likvidacione vrednosti utvræene procenom. Ovo se odraÿava na stañe u poslov-
nim kñigama posle izvråene prodaje kapitala jer se u poslovne kñige mora une-
ti vrednost iz ugovora o prodaji. Nova, prokñiÿena, vrednost nepokretnosti u
poslovnim kñigama preduzeõa trebalo bi da istovremeno øini i osnovicu za ut-
vræivañe visine poreza na imovinu.

Ugovor o prodaji kapitala

Zakon o privatizaciji reguliåe u ølanu 41. sadrÿinu ugovora o prodaji kapi-
tala, odnosno imovine. Taj ugovor sadrÿi odredbe o: ugovornim stranama, predme-
tu prodaje, ugovorenoj ceni, roku plaõaña, koriåõeñu zemçiåta i druge odredbe
o kojima se sporazumeju ugovorne strane.

Ugovor o prodaji kapitala, odnosno imovine subjekta privatizacije prodate
metodom javnog tendera i javne aukcije smatra se zakçuøenim kad ga potpiåu ku-
pac, preduzeõe i Agencija. Sredstva ostvarena od prodaje kapitala u postupku
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privatizacije uplaõuju se na uplatni raøun buœeta Republike Srbije. Ugovor mo-
ra biti sudski overen. 

Uredbom o aukciji u ølanu 11. predviæeno je da uøesnici na aukciji pre odr-
ÿavaña aukcije potpisuju nacrt ugovora o prodaji koji izraæuje Agencija.

Nacrt ugovora sadrÿi obavezu kupca da õe obezbediti kontinuitet poslova-
ña subjekta privatizacije, uslove koriåõeña zemçiåta, sredstva i uslove pla-
õaña cene a moÿe da sadrÿi obavezu kupca za ulagañe sredstava u subjekt priva-
tizacije, reåavañe pitaña zaposlenih i zaåtitu ÿivotne sredine. Nacrt ugovo-
ra ne sadrÿi prodajnu cenu.

Nacrt ugovora u koji je uneta prodajna cena i podaci o uøesniku aukcije koji
je proglaåen kupcem na aukciji i koji je potpisan od ovlaåõenog lica Agencije i
preduzeõa koje se privatizuje postaje ugovor o prodaji. Prodajna cena je posledña
cena utvræena na aukciji.

Odredbe koje je trebalo da sadrÿi zakon nalaze se u uredbi øime se umañuje
ñihova pravna snaga i domet. Na taj naøin Agencija, kao potpisnik ugovora, nije
ozbiçan garant da õe kupac izvråiti sve odrebe ugovora.

Paketom propisa koji se odnose na tender i aukciju nije ureæen postupak vo-
æeña pregovora sa kupcima i okvirni kriterijumi za izbor najpovoçnijeg ponu-
æaøa.

Ovim zakonom nije ureæen ni postupak po kome bi bilo izvråeno dodatno
ulagañe ako je ono predmet ugovora o prodaji kapitala ili imovine. S obzirom
da ovaj zakon ne upuõuje na Zakon o preduzeõima ni na Zakon o hartijama od vred-
nosti u postupku prodaje kapitala ostaje otvoreno pitañe kako se vråe dodatna
ulagaña u postupkuprivatizacije. Zakon o privatizaciji ne reguliåe da li je do-
datno ulagañe istovremeno predmet posebne odluke o emitovañu akcija, na osno-
vu Zakona o hartijama od vrednosti, koje po ovom zakonu donosi nadleÿni organ
akcionarskog druåtva. Neregulisano je i pitañe vrste hartija od vrednosti za
buduõe ulagañe iz nacrta ugovora, prava koja õe one davati i pitañe odnosa akci-
onara iz ranijih emisija i emisije u privatizaciji.

Vrste akcija u privatizaciji

Zakon o privatizaciji reguliåe u ølanu 51. da akcije koje su prenete zaposle-
nima bez naknade jesu obiøne i glase na ime i da daju pravo na: upravçañe, divi-
dendu i uøeåõe u delu steøajne mase, posle isplate poverilaca. Zakon ne ureæuje
vrstu akcija i prava iz akcija koje stiøe kupac u visini od 70% vrednosti kapita-
la niti propisuje da li se radi o akcijama jedne emisije. 

Promet akcija emitovanih u postupku privatizacije slobodan je na sekundar-
nom trÿiåtu i odvija se preko finansijske berze, ali zakonom nije regulisano da
li promet poøiñe da se odvija istovremeno za sve akcionare ili prema vremenu
sticaña, odnosno posle upisa druåtva kapitala u sudski registar.
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Upis u sudski registar

Posle izvråene prodaje kapitala, prenosa akcija zaposlenima bez naknade i
evidentiraña akcija u Privatizacionom registru, akcionari zakçuøuju ugovor o
promeni oblika organizovaña subjekta privatizacije u druåtvo kapitala. Ugo-
vor o promeni oblika organizovaña subjekta privatizacije je pravna forma koja
nije predviæena Zakonom o preduzeõima ali upuõuje na osnivaøki akt koji je regu-
lisanovim zakonom.

Prema Zakonu o privatizaciji ugovor o promeni oblika organizovaña sub-
jekta privatizacije u druåtvo kapitala pored odredaba koje sadrÿi osnivaøki
akt u skladu sa zakonom kojim se ureæuje pravni poloÿaj preduzeõa, sadrÿi i
odredbe o drugim pitañima od znaøaja za organizovañe subjekta privatizacije u
druåtvo kapitala. 

Ugovor se smatra zakçuøenim kada ga potpiåu akcionari, odnosno predstav-
nici akcionara koji raspolaÿu veõinom svih akcija preduzeõa koje se privati-
zuje.

U registar se upisuju firma, delatnost, sediåte, zastupnici, osnivaøki ulog
i osnovni kapital (upisani i uplaõeni) i drugi podaci propisani Zakonom o pre-
duzeõima. O izvråenom upisu postoji zakonska pretpostavka taønosti. Preduze-
õe prijavçuje za upis u registar promene svih podataka koji se upisuju u registar.
Preduzeõe moÿe promeniti jedan oblik u drugi oblik ako ispuñava uslove za
osnivañe tog oblika preduzeõa utvræene ovim zakonom. 

Ako su subjekti privatizacije pravna lica koja nemaju status preduzeõa po
Zakonu o privatizaciji ona prodajom druåtvenog ili drÿavnog kapitala postaju
druåtva kapitala.

Poslovna tajna i tender i aukcija

Prema Zakonu o preduzeõima poslovnu tajnu predstavçaju isprave i podaci
utvræeni odlukom uprave preduzeõa øije bi saoåtavañe neovlaåõenom licu bilo
protivno poslovañu preduzeõa i åtetilo bi ñegovim interesima i poslovnom
ugledu. Kao poslovna tajna ne mogu se utvrditi isprave i podaci koji su po zakonu
javni ili isprave i podaci o kråeñu zakona, dobrih poslovnih obiøaja i naøela
poslovnog morala.

Naøin øuvaña i odgovornost lica za øuvañe poslovne tajne utvræuje se odlu-
kom uprave preduzeõa. Isprave i podatke koji su poslovna tajna preduzeõa obavez-
na su da øuvaju i lica izvan preduzeõa ako su znala ili su, s obzirom na prirodu
tih isprava i podataka, morala znati da su poslovna tajna. Duÿnost øuvaña po-
slovne tajne traje i posle prestanka statusa osnivaøa, ølana i akcionara, pre-
stanka mandata ølana organa preduzeõa i prestanka radnog odnosa zaposlenog.

Ølanom 6.Uredbe o prodaji kapitala i imovine javnom aukcijom i ølanom 8.
Uredbe o prodaji kapitala i imovine javnim tenderom ureæeno je da uøesnici auk-
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cije odnosno tendera imaju obavezu da potpiåu ugovor o øuvañu poverçivih poda-
taka. Sadrÿina ugovora nije propisana kao ni garancije za ñihovo øuvañe i zaå-
tita od posledica ako iz toga za preduzeõe nastane åteta.

Smañeñe obima prava za zaposlene

Prava zaposlenih su znaøajno umañena. U pogledu besplatnih akcija Zakon ne
reguliåe prava zaposlenih pri sticañu akcija bez naknade u postupku tendera i
aukcije, ako se izvråi srazmerno smañeñe vrednosti kapitala do “vrednosti ko-
ja je uslovçena uslovima na trÿiåtu”. Zakon o privatizaciji ne obezbeæuje ni iz-
jaåñavañe zaposlenih kao ni zaåtitu prava ako se izvråi prethodno prodaja
imovine, øime se umañuje vrednost kapitala, pa se tek onda izvråi podela be-
splatnih akcija.

Za tendersku prodaju zakon nije propisao program privatizacije ali je pred-
viæen u postupku aukcijske prodaje kapitala. Meæutim program privatizacije ne
sadrÿi deo kojim se reguliåe reåavañe pitaña zaposlenih. 

Po prethodnim zakonima o svojinskoj transformaciji zaposleni su imali
"imetak za poøetak" dok se po Zakonu o privatizaciji zaposlenima nudi "poøetak
za imetak".
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åef Sluÿbe za pravne poslove 
u JP “Elektroprivreda Srbije”

Pravna zaåtita potroåaøa elektriøne energije1)

U v o d

Ñegovo “veliøanstvo” potroåaø u savremenom svetu uÿiva visok stepen
pravne zaåtite.

Prvi oblici zaåtite potroåaøa pojavili su se krajem 19. i poøetkom 20. ve-
ka u angloameriøkom pravu. U Velikoj Britaniji, kolevci opåtih uslova poslo-
vaña, krajem proålog veka uoøeni su problemi vezani za primenu tih uslova i
formularnih ugovora. Sale of Goods Act, donet 1893., dao je pravo prodavca da bez
ikakvih ograniøeña iskçuøi ili promeni uslove i garancije predviæene zako-
nom. Ovo je prvi zakonski akt koji je pobudio reakciju u smislu sprovoæeña kon-
trole opåtih uslova i zaåtite potroåaøa.2)

Od sedamdesetih godina, a naroøito u posledñoj deceniji ovog veka, zaåtiti
potroåaøa u svetu pridaje se veliki znaøaj. U razvijenim zemçama trÿiåte pri-
vrede, a posledñih godina i u zemçama tranzicije, shvaõena je uloga potroåaøa
kao znaøajnog øinioca u stvarañu nacionalnog dohotka. Najskupça je neprodata
roba. Iz navedenog razloga, potroåaø dobija sve primerenije i, moÿe se reõi, za-
sluÿeno mesto u legislativi, egzekutivi, judikaturi, poslovnoj i ÿivotnoj prak-
si.3)

1. Preneåeno iz “Zbornik radova sa Savetovaña pravnika 5-9. jun 2000. Budva”

2.  Prema: S. M. Schitthoff, „ The Sale of Goods“, second edition, London, 1966., str. 38-40

3.  D. Simonoviõ, „Pravo o elektriønoj energiji“, Beograd 1998., str. 299.
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Drÿava u zemçama razvijene trÿiåne privrede ima puno razloga da pitañe
zaåtite potroåaøa stavi kao svoj prioritetan zadatak, ne samo zbog humanitar-
ne, zdravstvene i socijalne zaåtite potroåaøa (iako svi ti motivi ne mogu da se
negiraju), veõ i iz komercijalnih razloga, jer potroåaøi u svakoj zemçi velikim
delom na razne naøine pune drÿavnu kasu.4)

Legislativa u svetu

Ujediñene nacije i Evropska Unija

U domenu javnopravne zaåtite potroåaøa znaøajnu ulogu su odigrale Smer-
nice Ujediñenih nacija, koje je Generalna skupåtina usvojila Rezolucijom od 9.
aprila 1985. godine. One su znak internacionalizacije problematike zaåtite
potroåaøa. Izmeæu ostalog, Smernice ukazuju na potrebu unapreæeña ekonom-
skih interesa potroåaøa.

Prva ozbiçnija razmiåçaña o zaåtiti potroåaøa u vezi sa opåtim uslovi-
ma poslovaña na nivou Evropske zajednice datiraju iz 1973. godine, kada je na sa-
vetodavnom ministarskom skupu Evropskog veõa prihvaõena Poveça o zaåtiti
potroåaøa.

Evropska Unija je donela brojna akta koja se, direktno ili posredno, odnose
na zaåtitu potroåaøa (rezoluciju i direktive).

Ugovor o Evropskoj Uniji, zakçuøen u Mastrihtu 7. februara 1992, posvetio
je potroåaøima posebno (deveto) poglavçe.

Åvedska i ostale skandinavske zemçe

Veõ tri decenije Åvedska predstavça perjanicu u zaåtiti potroåaøa u
evropskim i svetskim razmerama. Dugi niz godina ñena reåeña predstavçaju
uzor drugim zemçama, øak i Evropskoj ekonomskoj zajednici. Åvedska legisla-
tiva o zaåtiti potroåaøa danas je iznad standarda Evropske zajednice. Potro-
åaøi u Åvedskoj uÿivaju najviåi stepen pravne zaåtite u svetu.

Åvedski “bum” u zaåtiti potroåaøa poøeo je sedamdesetih godina, izuzetno
bogatom legislativom. Zakonom o trÿiånoj praksi donetim 1970. godine, kojim
je uveden potroåaøki ombudsman; Zakonom o zabrani nerazumnih (nekorektnih)
klauzula iz 1971., Zakonom o prodaji na malo iz 1973. i Trÿiånim zakonom iz
1976. godine.

Zakon iz 1971. je sadrÿao svega sedam ølanova i pokazao je kako obim i znaøaj
zakona nisu uvek u korelaciji. Taj, po obimu mali a po sadrÿaju veliki, zakon
ostvario je znaøajan uticaj na mnoge zemçe.

4.  Vilus, „Pravna zaåtita potroåaøa za uporedno pravo“, Beograd 1996, str. VI.
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Ono åto je ostvareno reåeñima iz åvedske legislative izazvalo je veliki
interes, divçeñe i ÿeçu za kopirañem tog uzora u mnogim zemçama åirom sve-
ta.5)

Kada su u pitañu usluge, prava potroåaøa su u uporednom pravu daleko mañe
normirana nego kod isporuke robe. Naime, na usluge se mutatis mutandis primeñuju
pravila o isporuci robe sa nedostacima i neodgovarajuõeg kvaliteta. Meæutim,
Åvedska je i ovde izuzetak. U toj zemçi 1986. godine donet je poseban Zakon o pru-
ÿañu usluga potroåaøima. Ovakvo zakonsko “razdvajañe” usluga i roba olakåa-
va poloÿaj potroåaøa i ñegovo snalaÿeñe u spektru raznih propisa.

Pouøene primerom Åvedske, ostale skandinavske zemçe su donele propise o
zaåtiti potroåaøa, naroøito od zloupotreba i nekorektnih klauzula u opåtim
uslovima poslovaña, ukçuøujuõi i uvoæeñe institucije potroåaøkog ombudsma-
na. Norveåka je prva krenula primerom Åvedske, donoåeñem propisa o pravnoj
zaåtiti potroåaøa 1972. godine.

U Danskoj je na snazi Zakon o ponaåañu na trÿiåtu iz 1975., kojim se zabra-
ñuju radñe suprotne dobrim obiøajima u trÿiånom ponaåañu i lex specialis o
ustanovçeñu sluÿbe za potroåaøke zahteve. Finska je 1975. izradila predlog
Jednoobraznog zakona o potroåaøima.

Zapadnoevropske zemçe i SAD

U Nemaøkoj je relativno rano sazrela svest o potrebi organizovane pravno
politiøke zaåtite potroåaøa. Ñihova zaåtita od nepraviønih i jednostranih
klauzula u opåtim uslovima poslovaña u poøetku se ostvarivala primenom naøe-
la dobrih obiøaja, zatim pomoõu naøela savesnosti i poåteña i, na kraju, po na-
øelu praviønosti. Åirokim tumaøeñem odredaba Zakona o nelojalnoj utakmici
obezbeæivana je naroøita podråka zaåtiti potroåaøa. Novi kvalitet u zaåtiti
potroåaøa od nepraviønih klauzula opåtih uslova u nemaøku legislativu uneo
je poseban zakon (AGB-Gesetz).

U Francuskoj je joå 1905. godine donet zakonski propis koji je obezbedio iz-
vestan stepen zaåtite potroåaøa, naroøito u oblasti zaåtite zdravça. Iste go-
dine osnovana je prva javna ustanova iz oblasti zaåtite potroåaøa (Sluÿba za
spreøavañe prevara). Ñoj se 1966. pridruÿio Nacionalni institut za pitaña po-
troåñe. Francuska je 1978. godine postala bogatija za joå jedno zakonodavno re-
åeñe na planu poboçåaña zaåtite potroåaøa. Reø je o zakonu Scrivener, koji su
predloÿile organizacije potroåaøa. On, izmeæu ostalog, sadrÿi odredbe o zaå-
titi potroåaøa i organima koji ostvaruju tu zaåtitu.

U Austriji su pronalaÿena odgovarajuõa reåeña za zaåtitu potroåaøa tu-
maøeñem odredaba Graæanskog zakonika i Zakona o nelojalnoj utakmici. Poseb-

5. J. E. Sheldon, Consumer Protection and Standard Contracts: The Shwedish Experiment in Adm-

ministrative Control, „The American Journal of comparative Law“, Volume 22, Winter 1974, Num-

ber 1, str. 66-67.
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nim Zakonom o zaåtiti potroåaøa, donetim 1979., u velikoj meri je smañena mo-
guõnost jednostranog iskçuøeña ili ograniøeña odgovornosti donosioca op-
åtih uslova poslovaña za nastalu åtetu.

Legislativa u Belgiji na savremeni naøin tretira problematiku zaåtite
potroåaøa, bilo po ugledu na francuske uzore, bilo preuzimañem reåeña iz
åvedskih zakona.

Za razliku od zemaça kontinentalnog prava, englesko pravo pristupa kon-
troli adhezionih ugovora i zaåtiti potroåaøa na sasvim drugaøiji naøin. U Ve-
likoj Britaniji se putem posebnih zakonskih propisa reguliåu standardni ugo-
vori, naroøito oni koji su nameñeni potroåaøima roba i usluga.

Takvi zakoni su donoåeni 1956., 1961., 1966. i 1967. godine. U 1963. godini
osnovan je potroåaøki savet, kao autonomno i savetodavno telo na podruøju una-
preæivaña i zaåtite poloÿaja i interesa potroåaøa.6) Poseban Zakon o zaåti-
ti potroåaøa donet je 1987. godine.

Mnogi autori vezuju åireñe zaåtite potroåaøa i stvarañe gotovo posebne
pravne grane (Consumer Law, Pravo o zaåtiti potroåaøa) za øuveni govor ame-
riøkog predsednika Œona F. Kenedija od 15. marta 1962. godine, u kom su prokla-
movana øetiri osnovna prava potroåaøa.7) U SAD postoji veliki broj zakona ko-
ji se, direktno ili posredno, odnose na zaåtitu potroåaøa.

Istoønoevropske i juÿnoevropske zemçe

Jaz izmeæu razvijenog Severozapada i nerazvijenog Jugoistoka prisutan je i u
oblasti pravne zaåtite potroåaøa. Åampion Åvedska zauzela je najviåe mesto u
pogledu stepena zaåtite potroåaøa. Visoko mesto zauzimaju SAD i ostale skan-
dinavske zemçe. Ñihove stope slede visokorazvijene zapadnoevropske zemçe
(Nemaøka, Francuska, Engleska, Austrija, Belgija).

Stepen zaåtite potroåaøa u zemçama evropskog Istoka i Juga je daleko od
zadovoçavajuõeg. Ova konstatacija se odnosi na Grøku i Portugal, iako su te zem-
çe ølanice Evropske Unije.

U pogledu zaåtite potroåaøa, bivåe socijalistiøke zemçe beleÿe norma-
tivni napredak. Zakone o zaåtiti potroåaøa donete su 1992. Øehoslovaøka i Ru-
ska Federacija. Posebne zakone u ovoj oblasti donele su: Slovaøka, Poçska, Bu-
garska i Albanija.

Od bivåih jugoslovenskih republika, Slovenija je najdaçe odmakla u zaåti-
ti potroåaøa. U Bosanskoj Federaciji je uvedena institucija ombudsmana. Usko-
ro se oøekuje da Sobrañe Makedonije donese Zakon o zaåtiti potroåaøa.

6. D. Lediõ, Kontrola opåtih uslova poslovaña i zaåtita potroåaøa u ugovorima o

prodaji, Bañaluka, 1987., str. 106. i 107.

7. Dan zaåtite potroåaøa je 15. mart, svetski dan potroåaøa. Taj dan je, oøigledno, pro-

glaåen svetskim danom potroåaøa povodom øuvenog govora Œona Kenedija i

proklamacije osnovnih prava potroåaøa.
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Legislativa u Jugoslaviji

U pogledu pravne zaåtite potroåaøa Jugoslavija je danas na samom evrop-
skom dnu. U ovoj oblasti ona gleda u leæa i Albaniji, zemçi koja je dugi niz dece-
nija bila sinonim nerazvijenosti i zaostalosti.

Pre dve decenije Jugoslavija je drÿala solidan korak u pogledu zaåtite po-
troåaøa, pribliÿavajuõi se evropskoj “zlatnoj sredini”. Stepen te zaåtite u na-
åoj zemçi je bio znatno razvijeniji u vreme tzv. samoupravnog zakonodavstva nego
danas. U tom razdobçu potroåaø je predstavçao i ustavnu kategoriju.

Ustav SFRJ iz 1974. dao je naøelnu osnovu za organizovañe potroåaøa. On je
utvræivao obavezu proizvodnim i usluÿnim organizacijama da saraæuju i dogova-
raju se sa organizacijama potroåaøa. Zakon o udruÿenom radu je sadrÿao brojne
norme koje su se odnosile na interese i zaåtitu potroåaøa, a daçi napredak
ostvaren je donoåeñem Zakona o obligacionim odnosima i drugih zakonskih pro-
pisa (o suzbijañu nelojalne utakmice, o sistemu druåtvene kontrole cene, o pro-
metu robe na malo itd.).

Znaøajnu ulogu u zaåtiti potroåaøa ostvarili su Socijalistiøki savez rad-
nog naroda, centri i saveti potroåaøa. U 1981. godini u Jugoslaviji je bilo 9.000
saveta potroåaøa, a u 1984. ñihov broj je opao na 3.000.

A danas?
Pritiøuõi se 21. veku, umesto da pojaøa korak, naåa zemça se ne samo zausta-

vila, veõ je nazadovala. Norme o zaåtiti potroåaøa u Jugoslaviji su desetkovane,
derogirane, nove nisu donete. Pravna i faktiøka pozicija potroåaøa u pogledu
ñihove zaåtite, danas u naåoj zemçi ne moÿe dobiti prelaznu ocenu.8)

Jugoslavija kao drÿava ima obavezu da reguliåe zaåtitu svojih graæana kao
potroåaøa. Ona õe na to biti primorana zbog usaglaåavaña svojih propisa sa
propisima Evropske Unije i Smernicama Ujediñenih nacija, kao åto se desilo
sa Rumunijom 1994. godine.9)

“Otpisana” od drÿave i ñenih organa, zaåtita potroåaøa u Jugoslaviji tre-
nutno se nalazi samo u rukama organizacija za zaåtitu potroåaøa, koje deluju zah-
vaçujuõi entuzijazmu pojedinaca.10)

Trebalo bi stvoriti jedno jako, dobro opremçeno savezno udruÿeñe za zaå-
titu potroåaøa, koje bi dobijalo finansijsku pomoõ od drÿave, ali bi u svemu
bilo nezavisno, neprofitno i nepolitiøko udruÿeñe.

Takvo udruÿeñe bi svojim ponaåañem i akcijama, a naroøito rezultatima
rada, stvaralo oseõaj kod potroåaøa da postoji neko telo koje se za ñih brine,

8. D. Simonoviõ, „Pravo o elektriønoj energiji“, op. cit., str. 300.

9. J. Vilus, „Pravna zaåtita potroåaøa“, op. cit., str. VIII.

10. Primera radi, u Kanadi postoji ministarstvo potroåaøa, u Nemaøkoj odbori za

potroåaøka pitaña u nekim ministarstvima, u Japanu posebna uprava za potroåaøka

pitaña na nivou ministarstva; u SAD i Francuskoj biroi za potroåaøka pitaña, u Rumu-

niji i Sloveniji uredi za zaåtitu potroåaøa; u Estoniji i Litvaniji uprave za zaåtitu

potroåaøa; u Poçskoj i bugarskoj nacionalni saveti potroåaøa.
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kome mogu da se obrate i koje ih redovno i taøno obaveåtava o pitañima koja su
za ñih od znaøaja.11)

U decembru 1998. Savezno ministarstvo za unutraåñu trgovinu utvrdilo je
radni tekst Predloga Zakona o zaåtiti potroåaøa.

Donoåeñe takvog zakona je neophodno iz razloga åto pitañe zaåtite potro-
åaøa nije ni jednim pozitivnim zakonskim propisima u celini regulisano. Pro-
pisi koji reguliåu zaåtitu potroåaøa obuhvaõeni su veõim brojem zakona, åto
ima za posledicu nedovoçnu informisanost potroåaøa o svojim pravima i ñiho-
vom ostvarivañu. Takoæe, nije razraæen ni sistem sankcija, odnosno nije odreæen
organ koji bi se bavio zaåtitom potroåaøa i koji bi åtitio interese potroåa-
øa u sluøaju povrede ñihovih prava.12)

Predloÿenim zakonskim tekstom predviæeno je formirañe organizacija po-
troåaøa sa odreæenom kadrovskom i tehniøkom osposobçenoåõu, s obzirom da
potroåaøi danas nisu na odgovarajuõi naøin organizovani. Donoåeñe posebnog
zakona o zaåtiti potroåaøa je imperativ za ukçuøivañe u evropske i sveuske in-
tegracione tokove.

Kod opredeçeñe o sadrÿini zakona, imalo se u vidu da norme o zaåtiti po-
troåaøa treba da budu usaglaåene sa zakonodavstvom zemaça Evropske unije. Ko-
riåõen je uporedni pregled zakonske regulative u zemçama Zapadne Evrope i ze-
maça u tranziciji, kao i rezolucije i direktive Evropske Unije, pri øemu se ima-
lo u vidu realno stañe na naåem trÿiåtu.13)

Zaåtita potroåaøa elektriøne energije

U uporednom pravu

Veoma je malo podataka i tekstova u uporednom pravu koji se odnose na zaå-
titu potroåaøa elektriøne energije. Kao neodvojivi deo celokupne potroåaøke
populacije, potroåaøi struje su inkorporisani u opåtu pravnu regulativu o
zaåtiti potroåaøa.

Poloÿaj potroåaøa elektriøne energije, kao slabije strane u adhezionom
ugovoru, isti je ili veoma sliøan poziciji koju imaju korisnici drugih proizvoda
(usluga) øija isporuka (vråeñe) proistiøe iz ugovora zakçuøenog prema opåtim
uslovima poslovaña.

U gotovo svim zemçama sveta (izuzetak je Åvajcarska) cena elektriøne ener-
gije je pod odgovarajuõom, direktnom ili posrednom, kontrolom drÿavnih organa.
Takav reÿim za proizvoæaøa i distributera struje znaøi ograniøeñe poslovaña
po ekonomsko-trÿiånim zakonitostima. S druge strane, on predstavça odreæeni

11. J. Vilis, op. cit., str. 170. i 171.

12. Iz obrazloÿeña predloga Zakona o zaåtiti potroåaøa.

13. Ibid.
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oblik zaåtite potroåaøa od nekotrolisanog poveõaña cene elektriøne energi-
je.

Savet EEZ je, meæu brojnim direktivama, u septembru 1992., doneo Direktivu
92/75 koja se odnosi na obeleÿavañe potroåñe energije u vezi sa koriåõeñem
aparata u domaõinstvu. Svrha Direktive je da omoguõi potroåaøima da izaberu
proizvod koji je u pogledu potroåñe energije najefikasniji. U pogledu cena, na-
roøita paÿña se posveõuje ceni namirnica, gasa i elektriøne energije, s obzirom
da su u pitañu proizvodi od vitalnog znaøaja za potroåaøe.

U svim razvijenim zemçama sveta potroåaøi su izuzetno zainteresovani za
cene gasa i elektriøne energije. Ovo tim pre åto elektrodistributivna predu-
zeõa u velikom broju zemaça uÿivaju monopolski poloÿaj. Savet EEZ je u junu
1990. usvojio Direktivu koja se odnosi na postupak Zajednice za unapreæeñe tran-
sparentnosti cena gasa i elektriøne energije koje se naplaõuju od krajñih kori-
snika.

Cene elektriøne energije se objavçuju i publikacije o tome se dostavçaju
najåirem moguõem broju potroåaøa. Preduzeõa za snabdevañe potroåaøa stru-
jom, shodno odredbama Direktive, duÿna su da svakog prvog januara i prvog jula u
godini dostavçaju Statistiøkom uredu Evropske zajednice cene i uslove prodaje
elektriøne energije, sistem cena koji je na snazi i razvrstavañe potroåaøa po
kategorijama.

Nemaøki uredi za potroåaøe, izmeæu ostalih, pruÿaju potroåaøima infor-
macije o potroåñi i ceni elektriøne energije.

Prema Zakonu o zaåtiti potroåaøa Velike Britanije iz 1987., odredbe o
olakåicama odnose se i na isporuku elektriøne energije. Olakåice u plaõañu
cene struje predstavçaju svojevrstan vid zaåtite odreæenih kategorija potroåa-
øa. Posebno su zaåtiõeni mali potroåaøi, za koje je imperativno naloÿeno da
plaõaju niÿu cenu elektriøne energije od onih koji viåe troåe, poåto se radi,
po pravilu, o siromaånim slojevima stanovniåtva.

Pravna zaåtita potroåaøa elektriøne energije u Jugoslaviji

Ono åto je reøeno za potroåaøe elektriøne energije u uporednom pravu va-
ÿi i za naåe potroåaøe. Oni su, takoæe, deo ukupne populacije potroåaøa roba i
usluga, øiji status i zaåtita treba regulisati posebnim zakonom, pri øemu ste-
pen ñihove zaåtite treba podiõi na znatno viåi nivo od danaåñeg.

a) Prema ranijim propisima. - Popusti i bonifikacije u ceni elektriøne
energije predstavçaju jedan od oblika zaåtite potroåaøa. Svi elektroprivred-
ni zakoni u Srbiji propisivali su da se opåtim uslovima poslovaña, izmeæu
ostalih pitaña u vezi obraøuna i plaõaña elektriøne energije, reguliåu i popu-
sti, odnosno bonifikacije u ceni.

U ranijim godinama stabilnijeg ekonomskog poslovaña Elektroprivrede,
upravni odbor, a naroøito ñegov prethodnik radniøki savet, bili su “dareÿçi-
viji” prema potroåaøima u pogledu davaña popusta u ceni elektriøne energije.
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Prema posebnim odlukama tih organa, u dugom periodu, popuste u ceni struje uÿi-
vali su potroåaøi koji su pripadali najugroÿenijim kategorijama graæana u so-
cijalno-ekonomskom smislu.

Najviåe odredaba o zaåtiti potroåaøa elektriøne energije sadrÿao je Za-
kon o elektroprivredi Srbije iz 1975. godine,14) åto je kompatibilno sa ukupnim
normativnim stañem u pogledu zaåtite potroåaøa iz sedamdesetih godina.

Taj zakon je u øetiri norme regulisao pitaña ostvarivaña uloge potroåaøa u
odluøivañu o vitalnim pitañima iz elektroprivrede u okviru samoupravne in-
teresne zajednice iz elektroprivredne oblasti. On je, takoæe, sadrÿao øetiri
odredbe o zaåtiti potroåaøa elektriøne energije u upravnom postupku kod nad-
leÿnih organa uprave. Sa ukupno osam odredaba, taj zakon zasluÿuje epitet åam-
piona u sferi normativne zaåtite potroåaøa elektriøne energije u ukupnoj
elektroprivrednoj legislativi Srbije.

Zakonom o samoupravnim interesnim zajednicama u oblasti elektroprivrede
iz 1978. godine,15) utvræena je obaveza osnivaña i udruÿivaña SIZ u oblasti
elektroprivrede.

Izmeæu ostalih poslova i zadataka, u ovim zajednicama su se ostvarivali za-
jedniøki interesi potroåaøa elektriøne energije i elektroprivrednih organi-
zacija; usklaæivao se rad tih organizacija sa potrebama i interesima potroåaøa
i preduzimale su se posebne mere za usklaæivañe elektroenergetskih kapaciteta
sa trenutnim i buduõim potrebama potroåaøa struje.

Potroåaøi elektriøne energije su, dakle, bili “u centru paÿñe” aktivno-
sti koje su se odvijale u okviru samoupravnih interesnih zajednica elektropri-
vrede. Oni su imali primerenu ulogu u odluøivañu o pitañima od vitalnog inte-
resa za ñih.16)

Ukidañem SIZ u oblasti elektroprivrede praktiøno su desetkovane norme
o zaåtiti potroåaøa elektriøne energije. Zakonodavac nije smeo dozvoliti ta-
kav sunovrat, veõ je morao pronaõi druge moduse zaåtite. Iako je teÿña za pro-
gresom imanentna øoveku, danas bi potroåaøi elektriøne energije sigurno pri-
stali na regres, na vraõañe unazad i to za viåe od dve decenije. Ovo iz razloga
åto im je tadaåñi stepen zaåtite bio daleko primereniji od danaåñeg.17)

14. Objavçen u “Sluÿbenom glasniku SRS”, br. 32/75.

15. Objavçen u “Sluÿbenom glasniku SRS”, br. 50/78.

16. Moÿe se reõi da su vrhunac u bivåoj Jugoslaviji doÿiveli potroåaøi struje u Hrvatskoj.

Oni su, jedini u SFRJ, imali sopstvenu SIZ. Naime, Ustavom Hrvatske iz 1974. bilo je

propisano osnivañe SIZ potroåaøa elektriøne energije.

17. D. Simonoviõ, Pravo na elektriønu energiju, “Pravni ÿivot”, br. 10/95, str. 492. Traga-

juõi za neistraÿenim i nenapisanim, u ÿeçi da skrene paÿñu pravniøkoj javnosti na

potrebu boçe zaåtite potroåaøa elektriøne energije, autor je u ovom radu progovorio o

pravu na elektriønu energiju, kao hipotetiøki postavçenom novom civilizacijskom

pravu. Na takav pravniøki apel autor je bio motivisan velikim restrukcijama elek-

triøne energije u zimu 1994/95.
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b) U vaÿeõoj regulativi. - Prema Odluci o opåtim uslovima za isporuku
elektriøne energije,18) isporuøilac moÿe da daje popuste i bonifikacije potro-
åaøima u tri precizno utvræena sluøaja koja se tiøu potroåaøa na visokom napo-
nu, tj. velikih potroåaøa, kao “i u drugim sluøajevima”. Graæani, kao mali potro-
åaøi, mogu se podvesti pod te “druge sluøajeve”.

Merila, kriterijume i druge sluøajeve davaña popusta i bonifikacija utvr-
æuje Upravni odbor JP “Elektroprivreda Srbije”. De facto, popusti nisu ni izda-
leka korelativni onima koji su postojali u vreme stabilnijeg ekonomskog poslo-
vaña Elektroprivrede.

Vaÿeõi Zakon o elektroprivredi Srbije19) o zaåtiti potroåaøa eletkriø-
ne energije govori u tri odredbe. Prvo, u øl. 14, st. 1, kojim obavezuje Javno predu-
zeõe da utvrdi poslove koji se moraju obavçati za vreme åtrajka i naøin ñihovog
izvråavaña, radi zaåtite interesa graæana i preduzeõa u snabdevañu elektriø-
nom energijom.

U sluøaju da se ta zaåtita ne obezbedi u Javnom preduzeõu, ministar energe-
tike i rudarstva preduzima mere kojima se obezbeæuje zaåtita interesa potroåa-
øa.

Drugo, u øl. 20, Zakon obezbeæuje zaåtitu u upravnom postupku podnosiocu
zahteva za izdavañe elektroenergetske saglasnosti, putem ÿalbe ministarstvu
nadleÿnom za energetiku. Treõe, u øl. 44, Zakon ustrojava nadzor nad zakonitoå-
õu akata Javnog preduzeõa kojima se reåava o pravima i duÿnostima potroåaøa
elektriøne energije.

Sliøna je situacija i u Zakonu o energetici Crne Gore,20) po oskudnosti re-
gulative, a ne i po sadrÿini zakonskih odredaba.

Naprotiv, u ovoj oblasti znatno se razlikuju norme ova dva zakona. One se
poklapaju samo u onom delu zaåtite potroåaøa koji se odnosi na zaåtitu putem
ÿalbe nadleÿnom ministarstvu. Inaøe, Zakon o energetici ne sadrÿi odredbe o
zaåtiti potroåaøa u vreme åtrajka.

Zaåtitnom se moÿe proglasiti ona norma crnogorskog zakona koja obavezuje
Javno elektroprivredno preduzeõe da, u skladu sa svojim energetskim, ekonom-
skim i tehniøkim moguõnostima, obezbedi uredno i nesmetano snabdevañe potro-
åaøa elektriønom energijom.

S obzirom na stilizaciju norme, ovde je reø o uslovnoj zaåtiti potroåaøa,
jer je ona uslovçena energetskim i drugim moguõnostima elektroprivrednog pre-
duzeõa.

18. Objavçena u “Sluÿbenom glasniku RS”, br. 53/92, 72/92, 25/93, 76/93, 49/94, 62/94 (preø.

tekst), 53/95 (preø. tekst), 496, 5096.

19. Objaçen u “Sluÿbenom glasniku RS”, 45/91, 53/93, 67/93, 48/94, 60/94, 44/95, 4/96.

20. Objavçen u “Sluÿbenom listu SRCG”, 16/90, 18/90, 13/91 i “Sluÿbenom listu RCG”, br.

21/93, 27/94.
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Kako je navedeno, pozitivni Zakon o elektroprivredi Srbije sadrÿi tri
odredbe o zaåtiti potroåaøa struje. Da li je takva zaåtitna regulativa prime-
rena znaøaju i ulozi potroåaøa?

Nije, po oceni autora. Naroøito u poreæeñu sa zakonskim reåeñima iz 1975.
godine. Regulativa o zaåtiti potroåaøa elektriøne energije je oskudna, jer Za-
kon o elektroprivredi kao lex specialis ima isti broj odredaba (tri) o, na primer,
zaåtiti ÿivotne sredine.

Ne umañujuõi znaøaj problematike zaåtite ÿivotne sredine, s obzirom da
okolinska prava predstavçaju ustavnu kategoriju razraæenu u brojnim zakonima,
u odnosu na tu zaåtitu Zakon o elektroprivredi, kao specijalni, morao bi posve-
titi veõu paÿñu pravnoj zaåtiti potroåaøa elektriøne energije. Jer, neosno-
vano je oøekivati da se tom problematikom bave drugi zakoni.21)

c) De lege ferenda. - Treba oøekivati da Zakon o zaåtiti potroåaøa i Zakon o
energetici, øije donoåeñe predstoji, unaprede ukupno stañe zaåtite potroåaøa
u Srbiji i, posebno, zaåtita potroåaøa elektriøne energije.

U okviru postojeõe regulative, treba pozdraviti napor Pokreta potroåaøa
Beograda u konstituisañu boçih normativnih reåeña i prakse. Svojevremeno su
prihvaõeni predlozi Pokreta o vikend i blok tarifama za koriåõeñe elek-
triøne energije, åto je bilo od velikog znaøaja za potroåaøe.

Poøetkom 1999. godine saøiñen je Predlog za saradñu Pokreta potroåaøa
Beograda i “Elektroprivrede Srbije”.

Osim inicijative za izmenu zakonske i podzakonske regulative (opåtih
uslova i tarifnog sistema), u okviru predloga za saradñu, izmeæu ostalih, apo-
strofirana su sledeõa pitaña:

- uvoæeñe sistema za evidentirañe i reåavañe ÿalbi, prigovora i sporova
izmeæu Elektroprivrede i potroåaøa;

- donoåeñe i realizacija programa smañeña gubitaka u prenosu i poveõa-
vañu stepena iskoriåõenosti elektriøne energije u domaõinstvima;

- donoåeñe i realizacija programa obrazovaña i informisaña potroåaøa
elektriøne energije;

- nalaÿeñe trajnog reåeña za problem dodatnog zagrevaña stanova i poslov-
nog prostora u objektima sa daçinskim grejañem;

- priprema, donoåeñe i dosledna primena sistema i cena elektriøne energi-
je;

- naplata potraÿivaña za isporuøenu elektriønu energiju;
- stvarañe sistemskih uslova za uøeåõe predstavnika potroåaøa u upravça-

ñu sistemom elektroprivrede;
- uøeåõe JP “Elektroprivrede Srbije” u realizaciji projekata Pokreta po-

troåaøa.

21. Vaÿeõi statuti Javnog preduzeõa “Elektroprivreda Srbije” i jedanaest javnih preduzeõa

za distribuciju elektriøne energije u Srbiji nemaju nijednu odredbu koja govori o

pravima i zaåtiti potroåaøa, a svi oni sadrÿe poglavça o zaåtiti ÿivotne sredine.
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Faktiøka zaåtita potroåaøa elektriøne energije u Srbiji

Interesantno je da normativni sunovrat zaåtite potroåaøa u Srbiji nije
praõen i faktiøkim.

Iako moÿda paradoksalno zvuøi, faktiøka zaåtita potroåaøa elektriøne
energije u Srbiji danas je boça od pravno-normativne. Paradoksalno, zbog toga
åto faktiøka zaåtita treba da se oslaña na normativno-pravnu. Primera radi,
legalno sredstvo obustave isporuke elektriøne energije zbog ñenog neplaõaña
(tzv. “makaze”) elektrodistributivna preduzeõa ne primeñuju u propisima dozvo-
çenim rokovima, veõ uz izvesnu toleranciju, izraÿenu vremenski ili u novøanom
iznosu.

Po oceni autora, faktiøki su dobro zaåtiõeni øak i oni potroåaøi koji ne
zasluÿuju zaåtitu, veõ kaznu. Reø je o onima koji neovlaåõeno koriste elektriø-
nu energiju.

Kaznena politika u Srbiji vezana za kraæu elektriøne energije obiluje para-
doksima. Ona je blaga i neefikasna. Za ovo kriviøno delo sudovi po pravilu (u
preko 90% sluøajeva), izriøu uslovnu osudu.

Bezuslovne, posebno zatvorske, kazne predstavçaju puke izuzetke. Uslovne
kazne sudovi izriøu øak i viåestrukim povratnicima.22)

Ovakvom kaznenom politikom ne moÿe se ostvariti svrha kaÿñavaña. U
druåtvenom ambijentu u kome se za kraæu elektriøne energije gotovo iskçuøivo
izriøu uslovne osude ne moÿe se adekvatno ostvariti specijalna prevencija, a o
generalnoj nema ni govora. Umesto da odvraõa od kraæe izvråioce kriviønog de-
la i druge potroåaøe, kaznena politika u Srbiji gotovo da deluje u suprotnom
pravcu. Ona, u izvesnoj meri, “stimuliåe” graæane da kradu elektriønu energiju,
jer su oni iz iskustava drugih ubeæeni da õe za izvråeñe kriviønog dela “zaradi-
ti” samo uslovnu osudu.23)

Zbog ovakve kaznene politike sudova, elektriøna energija kao nacionalno
dobro nije adekvatno zaåtiõena. Paradoksalno je da se zaåtita elektriøne ener-
gije boçe ostvaruje u prekråajnom postupku, u kom se preteÿno izriøu novøane
kazne, nego u sudskom kriviønom postupku. Tako se kao efikasnija pokazuje kazne-
na politika za lakåe delikte (prekråaje) nego za teÿe (kriviøna dela).

Zakçuøak

Potroåaøi roba i usluga, meæu ñima i potroåaøi elektriøne energije kao
civilizacijski nasuåne potrebe, zasluÿuju daleko boçu zaåtitu u Jugoslaviji od
postojeõe, kako u pravno-normativnom, tako i u faktiøkom smislu.

22. Na primer, u presudi Opåtinskog suda u Jagodini, K. 287/96.

23. D. Simonoviõ, „Kraæa elektriøne energije i drugi delikti od znaøaja za elektro-

privredu“, Beograd, 1999, str. 68.
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S obzirom da je potroåaø sve znaøajniji øinilac u stvarañu nacionalnog do-
hotka, nedopuåteno je õutañe Ustava Jugoslavije i Srbije o problematici zaå-
tite potroåaøa.

Zaåtita potroåaøa treba proglasiti ustavnom kategorijom makar u onoj
meri koliko su to øinili ustavi iz 1974. godine, ili bar u jednoj reøenici da se
drÿava stara o zaåtiti potroåaøa, poput reåeña iz Ustava Republike Srbije.

Zakon o zaåtiti potroåaøa u Jugoslaviji treba doneti u najkraõem moguõem
roku. Taj neminovni zadatak treba izvråiti najkasnije do kraja tekuõe godine,
kako bismo makar u osvit treõeg milenijuma prestali Albaniji da gledamo u lo-
æa u pogledu normativno-pravne zaåtite potroåaøa.

Potroåaøe elektriøne energije u Srbiji ne treba braniti neadekvatnom
kaznenom politikom u onosu na one koji neovlaåõeno i kriminogeno koriste
struju, veõ sistemskim reåeñima u legislativi i podzakonskoj regulativi treba
poboçåati ñihov poloÿaj i obezbediti im efikasniju zaåtitu.



 4_Ljiljana Stojkovic.fm; str. 127

Çiçana Stojkoviõ, 
direktor za pravne poslove 
u GRUPI ZASTAVA, a.d., Kragujevac

Statusna forma koncentracija na kapital uøeåõu prema 

jugoslovenskom pravu

Uvodne napomene

Prema naåem pravu statusna forma koncentracija je u osnovi generiøki
termin za matiøno i zavisno druåtvo (tzv. meåoviti holding i koncern) druå-
tva s uzajamnim uøeåõem kapitala i holding (tzv. øisti holding).

Pluralitet pravnih liønosti i istovremeno ekonomsko jedinstvo, raznovr-
snost ciçeva koji se postiÿu putem ovih koncentracija, te øiñenica da cela po-
vezana grupacija za sebe nema pravni subjektivitet, upuõuje na niz znaøajnih prav-
nih pitaña

Povezivañe preduzeõa moÿe se zasnivati na kapital uøeåõu ili na osnovu
ugovora bez uzajamnih kapital veza. Povezivañem, putem kapitala ili/i ugovora
mogu se stvarati vertikalne grupacije (koje øine reprodukcioni lanac), horizon-
talne grupacije (koje mogu voditi monopolskoj poziciji ili dominantnom polo-
ÿaju na trÿiåtu za odreæeni proizvod ili uslugu), kao i tzv. koncentracije kon-
glomerati (heterogena delatnost povezanih subjekata).1) Ovakve koncentracije
kapitala vode postizañu brojnih ciçeva. Fiskalno pravo je veoma nakloñeno
koncentracijama na kapital odnosu tako da postoje brojne fiskalne prednosti
(oporezivañe dobiti samo na nivou matiønog preduzeõa), diktirañe odreæenih
uslova na trÿiåtu kada su povezana preduzeõa iste ili srodne delatnosti, eli-

1. M. Vasiçeviõ, "Komentar Zakona o preduzeõima", Beograd 1996., str. 357.
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miniåe se meæusobna konkurencija, postiÿe se racionalnije upravçañe i flek-
sibilnije rukovoæeñe i sl. .Postojañe viåe samostalnih pravnih subjetkiviteta
povezanih kapital uøeåõem dovodi i do disperzije rizika, za razliku npr. od fu-
zija gde se preduzeõa stapaju u jedinstvenu imovinu i jedinstveni subjektivitet. 

Meæutim kod ovih oblika koncentracija iako imaju brojne prednosti kroz
viåestrukost ciçeva koji se ñima postiÿu, ispoçavaju se razliøiti interesi i
to: interes matiønog i interes zavisnog preduzeõa, interes poverilaca matiønog
i zavisnog preduzeõa, interes akcionara i ølanova matiønog i interes akcionara
i ølanova zavisnog preduzeõa. Upravo postojañe razliøitih interesa uslovilo je
i posebnu pravnu zaåtitu razliøitih interesnih grupa.

Ukoliko je jedno preduzeõe osnovano na paritetnom kapital uøeåõe u dva
ili viåe preduzeõa (50%:50%, 33%:33%:33%) odnosno viåe osnivaøa tako da ni
jedan od osnivaøa nema samostalnu kontrolu, postoje tzv. zajedniøka preduzeõa,
odn. preduzeõa sa "viåe majki".2)

Zakon definiåe i jedno ograniøeñe u delu povezivaña preduzeõa putem ka-
pitala, te se ovo povezivañe ne moÿe vråiti ukoliko je suprotno propisima o
monopolima.3) Ako su akti o povezivañu preduzeõa suprotni antimonopolskim
propisima, neõe se izvråiti upis u sudski registar, a ako povezana preduzeõa
svojim faktiøkim ponaåañem kråe antimonopolske klauzule, prema tim predu-
zeõima preduzimaju se mere od strane nadleÿnih organa u skladu sa posebnim sa-
veznim zakonom.4)

1.Matiøno i zavisno preduzeõe (meåoviti holding i koncern)

Kada jedno preduzeõe ima u drugom veõinsko ili znaøajno kapital uøeåõe,
ili kada na osnovu ugovora sa drugim preduzeõem ima pravo da imenuje veõinu ili
najmañe øetvrtinu ølanova upravnog odbora tog preduzeõa, odnosno ima veõinu
ili najmañe øetvrtinu glasova u skupåtini to se preduzeõe smatra matiønim, a
drugo preduzeõe zavisnim.5) Sistem veõinskog uøeåõa jednog preduzeõa u drugom
moÿe se postiõi ne samo putem kapitala veõ i putem ugovora posebne vrste.
Meæutim predmet analize ovog rada biõe samo sistem povezivaña preduzeõa pu-
tem kapital uøeåõa.

Preduzeõe s veõinskim uøeåõem kapitala je matiøno preduzeõe, koje nepo-
sredno ili posredno preko drugog preduzeõa ima viåe od 50% uøeåõa u kapitalu
drugog preduzeõa i viåe od 50% glasova u skupåtini i pravo da imenuje viåe od
polovine ølanova upravnog odbora drugog preduzeõa (zavisnog preduzeõa) .

2. M. Vasiçeviõ, "Komentar Zakona o preduzeõima", Beograd 1996., str. 557.

3. Zakon o preduzeõima øl. 405 , taøka 2.

4. Viåe: N. Jovanoviõ, Snaga naåeg antimonopolskog zakonodavstva u sjediñavañima pre-

duzeõa, "Pravni ÿivot", br. 11, III taøka, str. 55-68.

5. Zakon o perduzeõima øl. 406, taøka 1.
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Preduzeõe sa znaøajnim uøeåõem kapitala je preduzeõe koje, neposredno ili
posredno preko drugog preduzeõa, ima najmañe 25% uøeåõa u kapitalu drugog
preduzeõa i najmañe 25% glasova u skupåtini i pravo da imenuje najmañe 25%
ølanova upravnog odbora drugog, zavisnog preduzeõa. Time se odnos matiønog i za-
visnog preduzeõa uspostavça i kad ne postoji veõinsko kapital uøeåõe, veõ samo
znaøajno kapital uøeåõe (stable core). Naravno pod pretpostavkom da su ostali
akcionari i ølanovi druåtva sa udelima jako disperzovani i da nemaju praktiøan
interes da prisustvuju sednicama skupåtine, te tako akcionar ili ølan i sa ovim
procentom uøeåõa koje iako nije veõinsko postiÿe dominantan uticaj u uprav-
çañu pa su efekti u upravçaøkom smislu kao i da je uøeåõe u kapitalu veõinsko
(zahvaçujuõi samoj tehnici odluøivaña na skupåtini posebno kada se ponovo sa-
ziva zbog nedostatka kvoruma).

Neposredno kapital uøeåõe matiønog preduzeõa ili drugog lica koje ga dr-
ÿi za ñegov raøun odreæuje se na osnovu nominalnog iznosa tog uøeåõa prema vi-
sini ukupnog kapitala zavisnog preduzeõa.6) Pri odreæivañu neposrednog kapi-
tal uøeåõa od ukupnog kapitala zavisnog preduzeõa oduzimaju se sopstvene akcije
i udeli zavisnog preduzeõa kao i akcije i udeli koje za raøun zavisnog preduzeõa
drÿi treõe lice.7) Posredno kapital uøeåõe koje pripada matiønom preduzeõu
obuhvata akcije i udele koji pripadaju preduzeõu neposredno zavisnom od ñega
ili koji pripadaju drugom licu za raøun tog preduzeõa ili za raøun preduzeõa ko-
je zavisi od ñega (zavisna preduzeõa).8)

Zavisno preduzeõe moÿe shodno odredbama Zakona o preduzeõima koje ureæuju
preduzeõa s uzajamnim uøeåõem kapitala pribaviti akcije i udele matiønog pre-
duzeõa i ostvariti pravo glasa na osnovu akcija i udela kojima veõ raspolaÿe.

Sticañe uzajamnog kapital uøeåõa moguõe je samo ako su matiøno preduzeõe
i zavisna preduzeõa druåtva kapitala. 

Kod uspostavçaña odnosa izmeæu matiønog i zavisnog preduzeõa, nezavisno
od toga da li je taj odnos zasnovan na kapital uøeåõu ili na osnovu ugovora, kod
postojaña veõinskog ili znaøajnog uøeåõa (u uslovima velike disperzije akcija),
moguõe je da matiøno preduzeõe åtiteõi i forsirajuõi svoje interese dovode do
povrede interesa zavisnog druåtva, a time i ñegovih akcionara i ølanova. Zato,
zakon daje znaøajna prava mañnskim akcionarima i ølanovima zavisnog druå-
tva.9) Reø je o pravima koja nastaju tokom funkcionisaña ovih druåtava i obiøno
se vezuju za ustanovu preuzimaña kontrole, (take over), tj. promenu veõinskog ili
znaøajnog vlasnika åto moÿe ugroziti interese mañnskih vlasnika zavisnih
preduzeõa, kao i mañinskih vlasnika samog matiønog preduzeõa (na koja se obzi-
rom da zakonom nije direktno ureæeno, primeñuju analogna pravila predviæena

6. Zakon o preduzeõima, øl. 406, taøka 4 .

7. Zakon o preduzeõima , øl. 406, taøka 5.

8. Zakon o preduzeõima, øl. 406, taøka 6.

9. M. Vasiçeviõ, "Poslovno pravo", Beograd, 1999.
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za mañinske vlasnike zavisnih preduzeõa). Ova prava mañinskih akcionara po-
stavçena su alternativno, ali po izboru matiønog preduzeõa: 

1) pravo na prodaju akcija ili udela,

2) pravo na zamenu akcija ili udela zavisnog preduzeõa za akcije ili udele
matiønog preduzeõa,

3) pravo na konverziju obiønih akcija ili udela zavisnog preduzeõa za prio-
ritetne akcije ili udele bez prava glasa (zavisnog ili matiønog preduzeõa).

2. Preduzeõa s uzajamnim kapital uøeåõem

Povezana preduzeõa su preduzeõa s uzajamnim uøeåõem kapitala, ukoliko sva-
ko preduzeõe ima uøeåõe kapitala u drugom preduzeõu.

Preduzeõa kod kojih postoji uzajamno kapital uøeåõe mogu biti sa:relativno
istim uøeåõem ili sa veõim uøeåõem jednog preduzeõa.

Dakle, Zakon o preduzeõima ureæuje razliøite pravne situacije sticaña uza-
jamnog uøeåõa.

1. Ukoliko su uøeåõa relativno ista i prelaze 10% osnovnog kapitala dru-
gog preduzeõa, svako preduzeõe mora u propisanom roku smañiti svoje uøeåõe do
10% osnovnog kapitala drugog preduzeõa. 

Takoæe, postoji duÿnost obaveåtavaña drugog preduzeõa od strane preduzeõa
koje je steklo viåe od 10% uøeåõa u ñegovom osnovnom kapitalu. 

Rok za otuæeñe akcija i udela, iznad 10% osnovnog kapitala, je godinu dana
od dana poslatog obaveåteña o uzajamnom uøeåõu, stim åto sankcija nije niåta-
vost, veõ nemoguõnost ostvarivaña prava glasa po osnovu akcija i udela koji pre-
laze ovaj procenat uzajamnog uøeåõa.10)

2. Kada jedno preduzeõe poseduje u drugom viåe od 10% akcija ili udela,
uøeåõe kapitala tog drugog preduzeõa ne moÿe biti veõe od 10% osnovnog kapi-
tala prvog preduzeõa. 

I u ovom sluøaju postoji duÿnost obaveåtavaña, od strane preduzeõa koje
stekne uøeåõe kapitala u drugom preduzeõu preko 10%, preduzeõa kod koga je
steklo kapital uøeåõe.

Zakon predviæa sledeõu proceduru svoæeña kapital uøeåõa i to: ako oba-
veåteno preduzeõe poseduje akcije ili udele koji øine viåe od 10% osnovnog ka-
pitala preduzeõa od koga je primilo obaveåteñe, sporazumom se ureæuje smañeñe
uøeåõa kapitala jednog preduzeõa najviåe na 10% osnovnog kapitala drugog pre-
duzeõa. A ukoliko se sporazum ne postigne otuæiõe svoje akcije ili udele do 10%
osnovnog kapitala drugog preduzeõa, preduzeõe koje ima mañi procenat uøeåõa
kapitala u drugom preduzeõu i to u roku od godinu dana od dana poslatog obaveå-
teña. Sankcija je i u ovom sluøaju nemoguõnost ostvarivaña prava glasa, s tim da
ove akcije i udeli kao i u prvom sluøaju, ne postaju samim tim prioritetni.

10. Zakon o preduzeõima øl. 408.
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Obe pravne situacije kod sticaña uzajamnih uøeåõa bitne su zbog uspostav-
çaña jasnih odnosa u upravçañu i izbegavaña fiktivnih bilansa.

I u sledstvu uzajamnog uøeåõa mogu se uspostavçati odnosi matiønog i zavi-
snog preduzeõa, ukoliko matiøno preduzeõe ima veõinsko ili "znaøajno" uøeåõe
kapitala u zavisnim preduzeõima ili kada na osnovu ugovora sa tim preduzeõima
odnosno ñihovim akcionarima i ølanovima moÿe imenovati veõinu ili najmañe
øetvrtinu ølanova uprave u tim preduzeõima, odnosno ima polovinu ili najmañe
øetvrtinu glasova u skupåtini (pod uslovom da je to najveõe pojedinaøno uøeåõe
- stable core a ostala su disperzovana).

U vezi sa regulativom uzajamnih uøeåõa mogu se postaviti nekoliko pravnih
pitaña. 

Najpre, moÿe li zavisno preduzeõe (generalno a ne samo u sledstvu uzajamnih
uøeåõa), postati matiøno preduzeõe? Dakle moÿe li zavisno postati matiøno, a
matiøno preduzeõe zavisno? Zemçe koje definiåu ograniøeña u sticañu uzajam-
nih uøeåõa ne daju ovakvu moguõnost.11) Zatim, pitañe je moÿe li zavisno predu-
zeõe prestati da bude zavisno ukoliko otkupi sve svoje akcije od matiønog predu-
zeõa? U pravima gde postoji institut ograniøeña sticaña sopstvenih uøeåõa ni-
je moguõe dok je u pravima koja ne poznaju ova ograniøeña moguõe. 

"Uporedno pravni pregled pokazuje da su mnoga strana prava vrlo nepover-
çiva prema uzajamnom uøeåõu kapitala u okviru grupacije privrednih druåtava.
Ovo iz razloga åto se uzajamnim uøeåõem veåtaøki stvara kapital, kojeg u stva-
ri nema. Na primer ako druåtvo A uloÿi 100 dinara za kupovinu akcija druåtva
B, pa izda novu seriju akcija u nominalnoj vrednosti od 100 dinara koje otkupi
druåtvo B, osnovni kapital druåtva A poveõao se za 100 dinara bez nekih novih,
dodatnih, sredstava."12)

3. Holding

Holding je preduzeõe koje ima u svojini akcije ili udele zavisnog preduzeõa,
a prvenstveno obavça delatnost upravçaña, sticaña uøeåõa kapitala u drugim
preduzeõima putem akcija, udela ili zamençivih obveznica (osnivañe, trajno
ulagañe, kupovina, razmena) kao i delatnost raspolagaña tim hartijama.13) Hol-
ding (tzv. øisti holding) je dakle preduzeõe koje obavça prvenstveno delatnost
sticaña kapital uøeåõa u drugim preduzeõima (putem akcija, udela ili zamençi-
vih obveznica) kroz osnivañe preduzeõa, trajno ulagañe u veõ osnovana preduze-
õa, kupovinu preduzeõa (svih akcija) razmenu akcija odn. udela, kao i delatnost
raspolagaña ovim hartijama od vrednosti. U delatnost holdinga moÿe ulaziti i
sticañe i raspolagañe patentima ("patentni holding"). 

11. M.Vasiçeviõ, "Komentar Zakona o preduzeõima", Beograd, 1999.

12. I. Jankovec, "Privredno pravo", Beograd, 1999., str. 81.

13. Zakon o preduzeõima øl. 410.



Pravo i privreda br. 9-12/2001.132

Na ovaj naøin organizovan holding je de facto jedna finansijska grupacija.
Meæutim, od drugih finansijskih grupacija (pasivna finansijska druåtva), raz-
likuje se jer obavça i delatnost upravçaña, dakle, ima kontrolu nad drugim
druåtvima zahvaçujuõi posedovañu kapitala u ñima (veõinsko ili znaøajno
uøeåõe). Druge finansijske grupacije kao åto su investiciona druåtva ili
fondovi po pravilu ubrajaju se u pasivna druåtva jer na osnovu svojih plasmana
zbog velike disperzije ne idu na upravçañe kako bi smañili rizike svojih pla-
smana i obezbedili veõi profit za svoje vlasnike.

Poslovna praksa poznaje da øak i fiziøko lice pa i neprofitne organiza-
cije (udruÿeña, zaduÿbine) mogu vråiti delatnost holdinga.

Inaøe, holding pored osnovne moÿe i obavçati i neku drugu delatnost (in-
dustrijsku, komercijalnu, trgovaøku i sl.) - meåoviti holding koji je sliøan sa
drugim formama povezivaña - koncern. Na oblik povezivaña preduzeõa kroz or-
ganizovañe meåovitog holdinga i koncerna primeñuju se odredbe zakona o ma-
tiønom i zavisnom preduzeõu, preduzeõu sa uzajamnim uøeåõima, zajedniøka pra-
vila za povezana preduzeõa i ustanova prinudnog otkupa ili zamene akcija. 14)

Ovo preduzeõe moÿe se organizovati kroz pravnu formu ortaøkog druåtva, ko-
manditnog druåtva, akcionarskog druåtva, druåtva sa ograniøenom odgovor-
noåõu, druåtvenog i javnog preduzeõa. Prema tome holding je oblik specifiønog
povezivaña preduzeõa, i na toj osnovi obavçaña odreæene posebne delatnosti i
moÿe imati pravnu formu svakog oblika preduzeõa.15)

Kako se na odnose holdinga i zavisnih preduzeõa shodno primeñuju odredbe
Zakona o matiønom i zavisnom preduzeõu, kao i odredbe o preduzeõu sa uzajamnim
uøeåõem moÿe se konstatovati sledeõe:

- Holding moÿe nastati na osnovu kapital uøeåõa koje moÿe biti veõinsko
ili znaøajno (ukoliko postoji disperzija drugih akcija i udela i postojañe akcija
bez prava glasa ili pluralnih akcija) i zahvaçujuõi moguõnosti neposredne i po-
sredne kontrole (kod stepenastog uøeåõa kapitala i tehnike prvog, drugog i tre-
õeg holdinga), moguõe je sa relativno malim kapitalom kontrolisati veliki broj
preduzeõa i znatan kapital. Takoæe, matiøno preduzeõe sa drugim preduzeõima
odnosno ñihovim akcionarima moÿe biti ovlaåõeno da postavça veõinu (ili
najmañe øetvrtinu u uslovima disperzije) ølanova uprave, odnosno ima veõinu
ili najmañe øetvrtinu, pod istim uslovima, u skupåtini u podreæenim (zavi-
snim) druåtvima.

- Prednost holdinga je na planu kontrole zavisnih druåtava, upravçaña za-
visnim druåtvima posebno upravçaña finansijama kao najvaÿnijeg segmenta
strateåkog planiraña grupacije16) (od kontrole rezultata poslovaña do konti-
nuiranog ukçuøivaña u funkcionisañe zavisnog druåtva). 17)

14. M. Vasiçeviõ, "Poslovno pravo", Beograd 1999, str. 226.

15. M. Vasiçeviõ, "Poslovno pravo", str. 225. 

16. M.Vasiçeviõ, "Poslovno pravo", str. 226.
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- Holding preduzeõe moÿe nastati promenom delatnosti postojeõeg druå-
tva uz osnivañe bar jednog zavisnog druåtva ili sticañem uøeåõa u kapitalu u
postojeõim druåtvima npr. prenosom akcija ili udela postojeõeg matiønog pre-
duzeõa - vrhovnog holdinga (u nekom od svojih zavisnih preduzeõa) na drugo svoje
zavisno preduzeõe.

U ovom sluøaju sistem radijalnog kapital uøeåõa ustupa mesto sistemu pira-
midalnog kapital uøeåõa. Takoæe, "u toku steøajnog postupka, steøajno veõe mo-
ÿe odluøiti da se duÿnik kao pravno lice izloÿi prodaji. Kupac preduzeõa po-
staje ñegov vlasnik" sa pravom upravçaña. Dakle, "kad jedno preduzeõe kupi u
steøajnom postupku drugo preduzeõe, ono se prema tom drugom preduzeõu pojavçuje
kao holding preduzeõe".18) 

4..Zajedniøka pravila kod povezanih preduzeõa

4.1.Zaåtita mañinskih akcionara

Saglasno odredbama Zakona o preduzeõima, akcionar koji stekne veõinsko
uøeåõe kapitala (iznad 50%) izraÿeno u akcijama s pravom glasa u obavezi je da,
u propisanom prekluzivnom roku (6 meseci od dana sticaña veõinskog uøeåõa) i
u svako doba ako je preuzeto kapital uøeåõe veõe od 75%, garantuje niz prava ma-
ñinskim akcionarima matiønog odnosno zavisnog preduzeõa.19)

Na zahtev bilo kog akcionara matiønog, odnosno zavisnog preduzeõa, akcio-
nar koji je stekao veõinsko uøeåõe kapitala u obavezi je da, prema izboru mañin-
skog akcionara:

- kupi ñegove akcije najmañe po istoj ceni po kojoj su kupçene akcije u po-
stupku preuzimaña veõinskog uøeåõa; ili

- zameni ñegove akcije u zavisnom preduzeõu za akcije matiønog preduzeõa;
ili

- plaõa akcionaru dividendu koja pripada akcionaru sa participativnim
akcijama.

Ukoliko je preuzeto kapital uøeåõe od strane matiønog druåtva u zavisnom
iznad 75% poverioci su maksimalno zaåtiõeni i to:

- kroz postojañe ustanove neogranøene solidarne odgovornosti akcionara
(matiønog druåtva) za obaveze zavisnog druåtva i

- putem prava poverioca zavisnog druåtva pod neposrednim upravçañem,
øija su nedospela potraÿivaña nastala pre objavçivaña obaveåteña i javne po-
nude za kupovinu akcija, radi sticaña veõinskog uøeåõa kapitala, da mogu u roku
od 90 dana po objavçivañu sticaña uøeåõa kapitala preko 75% zahtevati od ma-

17. Viåe u: Oztek, "La protection des actionnaires externes dans le gruupes de societes diriges par une

societe holding", Lozana 1982. (prema M. Vasiçeviõ, "Poslovno pravo", Beograd, 1999.).

18. I. Jankovec, Cit. delo, str. 79.

19. Zakon o preduzeõima, øl. 413, 414, 415.
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tiønog druåtva obezbeæeñe do iznosa svojih potraÿivaña.20) Dakle omoguõuje im
se pravo da traÿe obezbeæeñe svojih nedospelih potraÿivaña.

4.2.Odgovornost za åtetu

Princip utvræivaña odgovornosti za åtetu koju matiøno preduzeõe prou-
zrokuje zavisnom u skladu je sa reåeñem Zakona o akcionarskim druåtvima Ne-
maøke.

Ustanovçen je i princip naknade åtete prouzrokovane zavisnom preduzeõu.
Naime, ukoliko matiøno preduzeõe dovede zavisno preduzeõe u poloÿaj da izvråi
za sebe åtetan pravni posao i da na svoju åtetu neåto uøini ili propusti da
uøini, nadoknadiõe zavisnom preduzeõu prouzrokovanu åtetu.21) Pored matiønog
preduzeõa, kao solidarni duÿnici odgovaraju ølanovi uprave matiønog preduze-
õa, koji su doveli zavisno preduzeõe u poloÿaj da izvråi za sebe åtetan pravni
posao odnosno da na svoju åtetu neåto uøini ili pak propusti da uøini, kao i
ølanovi uprave zavisnog preduzeõa ako su povredili svoje duÿnosti a pri tom ni-
su postupali po uputstvima uprave matiønog preduzeõa.22)

Ovim je ustanovçen princip zaåtite zavisnog preduzeõa odnosno akcionara
i ølanova zavisnog preduzeõa, kao i poverioca preduzeõa, øija potraÿivaña izno-
se viåe od jedne desetine osnovnog kapitala zavisnog preduzeõa, od åtetnog uti-
caja matiønog preduzeõa i ñegove jedinstvene uprave na zavisna preduzeõa. 

5. Pluralitet pravnih subjektiviteta

U grupaciji preduzeõa, odnosno viåe povezanih preduzeõa, kao specifiøne
statusne forme koncentracije zasnovane na "tehnici" prava druåtava, svako od
preduzeõa-druåtava zadrÿava pravni subjektivitet, a da sama grupacija nema
pravni subjektivitet, odvojen od subjektiviteta povezanih preduzeõa. Svim tipo-
vima grupacija preduzeõa zajedniøko je upravo postojañe pluraliteta pravnog
subjektiviteta (sva pojedinaøna druåtva su samostalne pravne liønosti). Meæu-
tim, za razliku od fuzije preduzeõa gde se koncentracjia vråi spajañem imovina,
kod statusnih grupacija preduzeõa nema postojaña pravnog subjektiviteta grupa-
cije kao celine. Ovo vaÿi øak i u sluøajevima kada matiøno druåtvo (druåtvo
majka) ima u portfeçu 100% kapital uøeåõa zavisnog druåtva. Dakle ni tada,
iako je reø o postojañu ustanove inkorporacije, nema spajaña preduzeõa (jer bi
postojala fuzija) niti postojaña jedinstvenog subjektiviteta grupacije.

Grupacija preduzeõa, kao oblik statusne forme koncentracija na kapital
osnovi, izraz je povezanosti preduzeõa kao viåe samostalnih pravnih subjekata

20. Zakon o preduzeõima, øl. 416.

21. Zakon o preduzeõima, ølan 412, taøka 1.

22. Zakon o preduzeõima, ølan 412, taøka 3 i taøka 4.
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putem kapital uøeåõa, te uspostavçaña ñihovog upravçaøkog poloÿaja i odno-
sa. 

Na osnovu uøeåõa kapitala, odnosno posedovañem akcija ili udela, od stra-
ne jednog preduzeõa u trajnom kapitalu drugog preduzeõa uspostavçaju se razliøi-
ti stepeni ñihove ekonomske i, moÿe se konstatovati, de facto pravne integrisa-
nosti, te ostvarivaña uticaja, kroz ostvarivañe upravçaøkih prava, na poslova-
ñe tog preduzeõa. 

Odvojenost pravnih subjektiviteta ima znaøajna pravna dejstva: posebna fir-
ma, delatnost, sediåte, posebnost svih organa kako u druåtvu majci tako i u zavi-
snim druåtvima, nepostojañe ex lege uzajamne odgovornosti za obaveze prema tre-
õim licima, osim kod vlasnika od 75-100%, samostalnost steøaja, neprimeñi-
vañe ugovorene klauzule konkurencije za organe matiønog druåtva na organe za-
visnih druåtava.23)

Meæutim, ølanovi jedne grupacije ne mogu se de facto posmatrati kao samo-
stalna pravna lica koja su potpuno nezavisna jedna od drugih. Naime, sama priro-
da ovakvih oblika koncentracija i postojañe pre svega jedinstvenog ekonomskog
interesa ne dozvoçava ovakvu pravnu ortodoksnost. Iako de jure cela grupacija
nema pravni subjektivitet, te preduzeõa koja øine grupaciju su samostalna pravna
lica sa ovlaåõeñima u pravnom prometu i svojom sopstvenom imovinom, niz
pravnih reåeña upravo dovodi do uspostavçaña pretpostavke o pravnom subjek-
tivitetu grupacije.

Priroda grupacija preduzeõa zasnovanih na kapital uøeåõima dovodi do
uspostavçaña odreæenih odnosa pre svega u delu fiskalnog prava koji de fakto
grupaciju posmatraju kao jedan pravni entitet.

Naime, fiskalno konsolidovañe predstavça postupak u kome poresko pravo
dozvoçava grupi preduzeõa u zajedniøkom vlasniåtvu ili pod zajedniøkom kon-
trolom da mogu kombinovati ili "konsolidovati" svoj dohodak za oporezivañe i
da mogu biti oporezovana kao jedan poreski obveznik.24) Logika na kojoj se ovaj
postupak zasniva je u samoj prirodi grupe preduzeõa i kontroli koja nad ñom po-
stoji. Fiskalno konsolidovañe se, naime, javça u vezi sa oporezivañem profita.
U domenu fiskalnog prava otklaña se duplo oporezivañe dividendi na nivou ma-
tiønog preduzeõa i zavisnih druåtava pod uslovom da matiøno preduzeõe ima zna-
øajno kapital uøeåõe u zavisnom preduzeõu. U domenu raøunovodstvenog prava,
ukoliko matiøno preduzeõe ima sve ili bar 70% akcija ili udela zavisnog predu-
zeõa, omoguõuje se tzv. finansijsko konsolidovañe te time oporezivañe grupaci-
je kao jednog poreskog obveznika.25)

23. M.Vasiçeviõ, "Poslovno pravo", Beograd, 1999., str. 229.

24. Sutherland, Poresko konsolidovañe grupa kompanija, u "Oporezivañe dobiti preduzeõa",

Skripta, Beograd 1990., str. 199-201.

25. Zakon o raøunovodstvu ("Sl. list SFRJ" 46/96, 60/96) øl. 12, Zakon o porezu na dobit pre-

duzeõa ("Sl. glasnik R. Srbije" 43/94) ølan 53 i 56.
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Na ovaj naøin umañuje se poreska osnovica, s ozbirom da se grupacija posma-
tra kao jedinstven entitet, tako åto se gubici u poslovañu jednog zavisnog druå-
tva unutar grupacije mogu pokriti sa dobiti koju ostvari drugo preduzeõe. Na
ovaj naøin de facto ekonomski efekti prevazilaze pravnu nezavisnost samostal-
nih pravnih subjekata unutar grupacije. Ovde ostaje otvoreno pitañe, uvoæeña
novih poreskih olakåica za funkcionisañe ovako povezanih preduzeõa (prenos
imovine izmeæu preduzeõa i sl.) åto bi vodilo pospeåivañu procesa koncentra-
cije kapitala kroz statusne forme povezivaña.

Moÿe se konstatovati da i postojañe instituta neograniøene solidarne od-
govornosti ex lege matiønog druåtva za obaveze zavisnog druåtva, u kome ima ap-
solutnu kontrolu (viåe od 75%), predstavça otvoreno pitañe sa aspekta ñegove
racionalnosti, te celishodnosti zadrÿavaña ovog instituta u naåem pozitiv-
nom pravu. Naime, neograniøena solidarna odgovornost kod druåtava kapitala u
koliziji je sa pitañem uspostavçaña odgovornosti, jer oni su subjekti ograniøe-
ne odgovornosti do visine uloÿenog kapitala.

Meæutim, ratio ovog pravila je u tome åto akcionar koji poseduje viåe od
75% akcija jednog akcionarskog druåtva moÿe odluøujuõe uticati na upravçañe
druåtvom (tzv. zavisno druåtvo pod neposrednim upravçañem).26) "S druge stra-
ne, sve åto je veõe uøeåõe holding preduzeõa u osnovnom kapitalu zavisnog pre-
duzeõa, veõa je opasnost da õe matiøno holding preduzeõe zloupotrebiti okolnost
da je zavisno preduzeõe posebno pravno lice." 

Zakçuøne ocene

Grupe druåtava predstavçaju viåe pravno samostalnih subjekata podvrgnu-
tih jedinstvenom ekonomskom ciçu. Povezivañem viåe nezavisnih subjekata pu-
tem kapitala ili/i na osnovu ugovora nastaju statusne grupacije preduzeõa ili so-
cietarne forme povezivaña.

Statusna grupacija preduzeõa na kapital odnosu podrazumeva postojañe jed-
nog matiønog (dominantnog, krovnog) druåtva sa veõinskim ili znaøajnim uøeå-
õem kapitala u zavisnim (podreæenim, kontrolisanim) druåtvima.

Koncentracije koje se odvijaju putem pribavçaña znaøajnog ili veõinskog
kapital uøeåõa od strane jednog matiønog preduzeõa u viåe zavisnih preduzeõa
ne dovode do prestanka odnosno gaåeña pravnog subjektiviteta ni jednog pravnog
lica. 

Kod ovih oblika grupisaña preduzeõa dolazi do de facto koncentracije na
ekonomskom planu, do koncentracije vlasti i do dominacije i jedinstvenog
upravçaña a pravno posmatrano ostaje isti broj personaliteta.27) Stvaraju se na
taj naøin grupe, koje faktiøki postoje a pravno nema novog niti posebnog prav-

26. Zakon o preduzeõima, øl. 414, stav 1.

27. V. Kruç, cit. delo str. 205.
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nog subjekta. Tako da nosioci kontrolnog paketa akcija imaju "vrhovnu moõ" eko-
nomskog odluøivaña (finansirañe, planirañe), øime se eliminiåu negativni
efekti gigantskih preduzeõa i usmerava na specijalizaciju delatnosti.28)

Nakon donoåeña novog Zakona o preduzeõima i drugih zakona u vezi sa statu-
som i poslovañem privrednih subjekata, pred svim preduzeõima postavça se pi-
tañe osmiåçavaña optimalnog pristupa u procesu usklaæivaña sopstvene orga-
nizacije sa odredbama novih propisa. Na svojinski nekonzistentnoj osnovi nemo-
guõe je, izborom boçih organizacionih oblika kroz proces organizacionog i
upravçaøkog restrukturiraña postiõi takve efekte da se tranzicija u svojinski
konzistentni trÿiåni sistem moÿe izbeõi. Ipak, i pored navedene øiñenice u
postojeõim uslovima nesumñivo ima moguõnosti i potrebe da se proizvodno-po-
slovne performanse jugoslovenskih preduzeõa poboçåaju unapreæeñem i prime-
nom organizacionih reåeña koja su stvorena i uspeåno funkcioniåu na svojin-
ski konzistentnim osnovama, i to kako kroz boçe eksterno organizovañe (pove-
zivañem sa drugim preduzeõima), tako i kroz boçe postavçenu unutraåñu orga-
nizaciju.

S obzirom da su preduzeõa, privredni sistemi, povezana preduzeõa, pa i åire
druåtveno okruÿeñe u tesnoj interakciji, nedvosmisleno je da na ovoj ravni Za-
kon o preduzeõima ne moÿe sam za sebe doneti neke znaøajnije rezultate i da de-
finitivne promene u ovim oblastima nema bez sinhronizovanih najåirih insti-
tucionalnih i svojinskih pitaña. Dakle moÿe se zakçuøititi da je praksa fun-
kcionisaña druåtava kapitala u naåem privrednom ambijentu, u istaknutim
uslovima kvazi vlasniåtva joå uvek de facto na terenu formalnog, sa joå uvek ne-
dovoçno razvijenom sudskom praksom, te da funkcionisañe u okvirima forme ne
moÿe pruÿiti oøekivane rezultate. 

28. Farjat, kod V. Kruça, cit. delo.
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ME\UNARODNO POSLOVNO PRAVO

Meæunarodna regulativa i uporedno pravo

Naøela evropskog ugovornog prava

Ciq Evropske unije je stvarawe formalnih i delotvornih uslova za poslo-
vawe na jedinstvenom trÿiåtu. Jedan od naøina za ispuwewe takvih ciqeva je i
ujednaøavawe naøela koja vaÿe pri zakquøewu ugovora u privredi i stvarawe je-
dinstvenog ugovornog prava Unije. Rad na ovom obimnom poslu je u velikoj meri
bio zavråen 1998. kada su objavqeni prvi i drugi deo izmewenih i dopuwenih
Evropskih naøela ugovornog prava (The Principles of European Contract Law).

Naøela evropskog ugovornog prava namewena su ugovornim stranama, te sudi-
jama i arbitrima kada ÿele da primene pravna pravila koja nisu vezana ni za je-
dan nacionalni pravni sistem. Primena naøela nije obavezna, ali je namera tvo-
raca da stvore, kada se steknu uslovi za takvu unifikaciju, opseÿan zakonik
evropskog obligacionog prava, koji bi sadrÿavao i obavezujuõe norme.

Da bi se sagledao sadrÿaj i obim Evropskih naøela, u nastavku se prikazuje
wihov sadrÿaj (na engleskom jeziku, sa prevodom naslova poglavqa i odeqaka):

THE PRINCIPLES OF EUROPEAN CONTRACT LAW

Prepared by the Commission on European Contract Law

1999 text in English

CHAPTER 1: GENERAL PRINCIPLES (Opåta naøela)
Section 1: Scope of the Principles (Sadrÿaj naøela)
Article 1:101: Application of the Principles 
Article 1:102: Freedom of Contract
Article 1:103: Mandatory Law
Article 1:104: Application to Questions of Consent 
Article 1:105: Usages and Practices
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CHAPTER 2: FORMATION (Zakquøivawe ugovora)
Section 1 : General Provisions (Opåte odredbe)
Article 2:101: Conditions for the Conclusion of a Contract 
Article 2:102: Intention
Article 2:103: Sufficient Agreement
Article 2:104: Terms Not Individually Negotiated
Article 2:105: Merger Clause
Article 2:107: Promises Binding without Acceptance 
Section 2 : Offer and Acceptance
Article 2:201: Offer
Article 2:202: Revocation of an Offer
Article 2:203: Rejection
Article 2:204: Acceptance
Article 2:205: Time of Conclusion of the Contract
Article 2:206: Time Limit for Acceptance
Article 2:207: Late Acceptance 
Article 2:208: Modified Acceptance
Article 2:209: Conflicting General Conditions
Article 2:210: Professional's Written Confirmation 
Article 2:211: Contracts not Concluded through Offer and Acceptance
Section 3: Liability for negotiations (Odgovornost za pregovore)
rticle 2:301: Negotiations Contrary to Good Faith 
Article 2:302: Breach of Confidentiality

CHAPTER 3: AUTHORITY OF AGENTS (Ovlaåõewa agenta)
Section 1 : General Provisions (Opåte odredbe)
Article 3:101 : Scope of the Chapter
Article 3:102: Categories of Representation
Section 2 : Direct Representation (Zastupawe)
Article 3:201: Express, Implied and Apparent Authority
Article 3:202: Agent acting in Exercise of its Authority
Article 3:203: Unidentified Principal
Article 3:204: Agent acting without or outside its Authority
Article 3:205: Conflict of Interest
Article 3:206: Subagency
Article 3:207: Ratification by Principal
Article 3:208: Third Party's Right with Respect to Confirmation of Authority
Article 3:209: Duration of Authority
Section 3: Indirect Representation (Posredno predstavqawe)
Article 3.301: Intermediaries not acting in the name of a Principal
Article 3:302: Intermediary’s Insolvency or Fundamental Non-performance to Princi-

pal
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Article 3:303: Intermediary’s Insolvency or Fundamental Non-performance to Third
Party

Article 3:304: Requirement of Notice
CHAPTER 4 : VALIDITY (Vaÿewe ugovora)

Article 4:101: Matters not Covered
Article 4:102: Initial Impossibility
Article 4:104: Inaccuracy in Communication
Article 4:105: Adaptation of Contract
Article 4:106: Incorrect Information
Article 4:107: Fraud
Article 4:108: Threats
Article 4:109: Excessive Benefit or Unfair Advantage 
Article 4:110: Unfair Terms not Individually Negotiated
Article 4:111: Third Persons
Article 4:112: Notice of Avoidance
Article 4:113: Time Limits
Article 4:114: Confirmation
Article 4:115: Effect of Avoidance
Article 4:116: Partial Avoidance
Article 4:117: Damages
Article 4:118: Exclusion or Restriction of Remedies 
Article 4:119: Remedies for Non-performance

CHAPTER 5 : INTERPRETATION (Tumaøewe)
Article 5:101: General Rules of Interpretation
Article 5:102: Relevant Circumstances
Article 5.103: Contra Proferentem Rule
Article 5:104: Preference to Negotiated Terms
Article 5:105: Reference to Contract as a Whole
Article 5:106: Terms to Be Given Effect
Article 5:107: Linguistic Discrepancies

CHAPTER 6 : CONTENTS AND EFFECTS (Sadrÿaj ugovora i dejstva)
Article 6:101: Statements giving rise to Contractual Obligations
Article 6:102: Implied Terms
Article 6:103: Simulation
Article 6:104: Determination of Price
Article 6:105: Unilateral Determination by a Party 
Article 6:106: Determination by a Third Person
Article 6:107: Reference to a Non Existent Factor
Article 6:108: Quality of Performance
Article 6:109: Contract for an Indefinite Period
Article 6:110: Stipulation in Favour of a Third Party 
Article 6:111: Change of Circumstances
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CHAPTER 7 : PERFORMANCE (Izvråewe ugovora)
Article 7:101: Place of Performance
Article 7:102: Time of Performance
Article 7:103: Early Performance
Article 7:104: Order of Performance
Article 7:105: Alternative Performance
Article 7:106: Performance by a Third Person
Article 7:107: Form of Payment
Article 7:108: Currency of Payment
Article 7:109: Appropriation of Performance
Article 7:110: Property Not Accepted
Article 7:111: Money not Accepted
Article 7:112: Costs of Performance

CHAPTER 8: NON-PERFORMANCE AND REMEDIES IN GENERAL (Neispuwewe
i opåte o pravima) 

Article 8:101: Remedies Available
Article 8:102: Cumulation of Remedies
Article 8:103: Fundamental Non-Performance
Article 8:104: Cure by Non-Performing Party
Article 8:105: Assurance of Performance
Article 8:106: Notice Fixing Additional Period for Performance
Article 8:107 Performance Entrusted to Another
Article 8:108: Excuse Due to an Impediment
Article 8:109: Clause Excluding or Restricting Remedies

CHAPTER 9: PARTICULAR REMEDIES FOR NON-PERFORMANCE (Posebna
prava kod neispuwewa)

Section 1 : Right to Performance (Pravo na izvråewe) 
Article 9:101: Monetary Obligations
Article 9:102: Non-monetary Obligations
Article 9:103: Damages Not Precluded
Section 2 : Withholding Performance (Zadrÿavawe ispuwewa)
Article 9:201: Right to Withhold Performance
Section 3 : Termination Of The Contract (Raskid ugovora)
Article 9:302: Contract to be Performed in Parts
Article 9:303: Notice of Termination
Article 9:304: Anticipatory Non-Performance
Article 9:305: Effects of Termination in General
Article 9:306: Property Reduced in Value
Article 9:307: Recovery of Money Paid
Article 9:308: Recovery of Property
Article 9:309: Recovery for Performance that Cannot be Returned
Section 4 : Price Reduction (Smawewe cene)
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Article 9:401: Right to Reduce Price
Section 5 : Damages and Interest (Åteta i kamata)
Article 9:501: Right to Damages
Article 9:502: General Measure of Damages
Article 9:503: Foreseeability
Article 9:504: Loss Attributable to Aggrieved Party 
Article 9:505: Reduction of Loss
Article 9:506: Substitute Transaction
Article 9:507: Current Price
Article 9:508: Delay in Payment of Money
Article 9:509: Agreed Payment for Non-performance
Article 9:510: Currency by which Damages to be Measured

Izmewena i dopuwena verzija Naøela iz 1998. sadrÿi i zamewuje naøela do-
neta 1994. No ova redakcija joå nije konaøna ni potpuna verzija naøela; komisija
koja je zaduÿena za wihovu izradu nastavqa sa radom.  

Naøela evropskog ugovornog prava nisu prvi pokuåaj meæunarodne unifika-
cije ove oblasti prava. Pre wih su na ovom podruøju doneta dva vaÿna dokumenta:
Beøka konvencija o meæunarodnoj prodaji robe i Naøela UNIDROIT za sastavqa-
we meæunarodnih meæunarodnih ugovora.   
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Reåavawe meæunarodnih sporova

Korespondencija meæu strankama u sporu kao dokaz 

u arbitraÿnom postupku

Øesto se u meæunarodnim sporovima pred arbitraÿnim veõima i u odnosu
stranaka u sporu postavqa pitawe da li se kao dokaz u postupku moÿe upotrebiti
komunikacija meæu strankama odnosno meæu wihovim zastupnicima. Problem se
izraÿava kroz pitawe da li se na ove kontakte strana pre i u toku spora prime-
wuju odreæena pravila o poverqivosti (confidentiality rules, confidential communi-
cations) - na primer, da li se odreæena pisma, zapisnici sa sastanaka, beleåke sa
razgovora i druga dokumentacija mogu pruÿiti kao dokaz u arbitraÿnom postup-
ku ili su neki dokumenti iz ovih odnosa moraju ostati van domaåaja arbitraÿnog
veõa?

Nema jedinstvenog odgovora na ovakvo pitawe. U meæunarodnim sporovima
stranke, wihovi zastupnici i sami arbitri obiøno dolaze iz razliøitih pravnih
"kultura" pa se ne moÿe pretpostaviti bez rezerve da õe se uvek primewivati tzv.
without prejudice pravilo. Ovo pravilo razvijeno je u nekim sistemima (pre svega
common law-a), i po wemu se komunikacija meæu strankama, koja je usmerena ka
mirnom reåewu spora odnosno postizawu poravnawa, ne moÿe koristiti u dokaz-
nom postupku u sluøaju da se poravnawe ne postigne. Ciq ovog pravila je da se
stranke ohrabre da postignu razreåewe nesporazuma bez obraõawa arbitraÿi
(ili sudu) odnosno da poravawe postignu i onda ako je arbitraÿni postupak veõ
pokrenut.

Nedostatak opåteprihvaõenog pravila o dozvoqenosti koriåõewa argume-
nata i predloga iznetih u nastojawu da se postigne poravnawe meæu strankama do-
vodi do nesigurnosti i, ponekad, ozbiqnih nesporazuma meæu strankama koje su i
ovako u sporu, a i do nesuglasica u radu arbitraÿnih veõa.  

U traÿewu odgovora na pitawe da li je moguõe da se dokumentacija iz pover-
qive korespondencije meæu strankama, koriåõena u svrhe postizawa poravnawa,
moÿe naõi pred arbitrima u dokaznom posutpku, odnosno da li je arbitri mogu
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uzeti u obzir, mora se poõi od uobiøajenog arsenala pravila koji strankama i ar-
bitrima stoji na raspolagawu: pravila materijalnog prava øija primena na ra-
zreåewe spornog pitawa dolazi u obzir, pravila procesnog prava koje se u po-
stupku primewuje, odredbi arbitraÿnog sporazuma (ukquøujuõi i arbitraÿna
pravila na koja se sporazum poziva); u ovom sluøaju dolazi do potrebe da se razu-
motre i etiøka pravila koja ureæuju praksu i postupawe pravnih zastupnika stra-
naka. Da li neka od navedenih pravila pruÿaju zadovoqavajuõi odgovor na ovo pi-
tawe?

Materijalno pravo koje se na ugovorni odnos, tj. na spor primewuje po pravi-
lu ne sadrÿi i sistem normi o dozvoqenosti ili prihvatqivosti pojedinih doka-
za. Pored toga, u veõini jurisdikcija, ovo je procesno a ne materijalnopravno pi-
tawe.

S druge strane, åiroko prihvaõeno je pravilo da se to åto se arbitraÿni po-
stupak odvija u jednoj zemqi ne moÿe uzeti kao odluøujuõe da õe se u postupku pri-
meniti procesno pravo te zemqe. Dovoqno je pogledati ølan 19. UNCITRAL-ovog
model zakona o arbitraÿi, primewenog u mnogim zemqama, koji izriøito predvi-
æa pravo stranaka da ugovore primenu odreæenog procesnog prava, a ako to ne uøi-
ne, arbitrima je ostavqena åiroka moguõnost da postupak vode na naøin koji sma-
traju odgovarajuõim; ovo ovlaåõewe ukquøuje i ovlaåõewe arbitraÿnog veõa "da
odluøuje o dozvoqenosti, relevantnosti, materijalnosti i znaøaju svakog dokaza"
(. . . the power to determine the admissibility, relevance, materiality and weight of any evi-

dence). 
Stranke vrlo retko same, svojim arbitraÿnim ugovorom, ureæuju pitawe do-

kazivawa. Pogotovo je to sluøaj sa razreåewem pitawa da li se wihovi kontakti
u ciqu razreåewa spornog pitawa mimo arbitraÿe imaju u arbitraÿnom postup-
ku smatrati poverqivim. Ni najøeåõe koriåõena pravila poznatih arbitraÿ-
nih institucija (arbitraÿna pravila Meæunarodne trgovinske komore, London-
skog suda za meæunarodnu arbitraÿu i dr.) ne sadrÿe nijednu normu o ovom pita-
wu. Isti je sluøaj i sa Pravilnikom Spoqnotrgovinske arbitraÿe pri Privred-
noj komori Jugoslavije koji ne daje uputstvo u pogledu dozvoqenosti koriåõewa
izjava datih u ciqu poravnawa kao dokaza u postupku. Naprotiv, pravilnici ar-
bitraÿnih institucija odreæuju da arbitraÿna veõa mogu utvræivati øiwenice
svim raspoloÿivim sredstvima i daju arbitrima åiroka ovlaåõewa da zahtevaju
od stranaka da podnesu dokumenta i druge dokaze, te da odluøuju o dozvoqenosti
ili nedozvoqenosti dokaza i primeni pravila postupka na dokazivawe i ocenu
dokaza. 

Jasna je tendencija u pravu meæunarodne trgovinske arbitraÿe da se odstupa
od stroge primene pravila dokazivawa u korist opåteg naøela da se arbitrima
ostavqaju odreåene ruke da odluøuju i o tome da li je neki dokaz prihvatqiv ili
ne i kolika je wegova dokazna snaga (pa, u tom svetlu, i o pitawu da li se pover-
qiva korespondencija meæu strankama moÿe iznositi u arbitraÿnom postupku).



145Meæunarodno poslovno pravo
 (str. 138-157)

U nekim zemqama tzv. kontinentalnog prava (Åpanija, Francuska, Belgija,
Italija, Luksemburg) odgovor na pitawe upotrebe poverqivih informacija u ar-
bitraÿnom postupku nalazi se u etiøkim pravilima advokatskih udruÿewa odno-
sno organizacija. Ova pravila odreæuju da se korespondencija i, uopåte, kontak-
ti meæu advokatima imaju smatrati poverqivim. Prema tome, ova komunikacija
se ne moÿe koristiti kao dokaz u arbitraÿnom postupku ako je oznaøena kao po-
verqiva ili ako to proizilazi iz wene prirode; ovakvi dokazi bi se mogli kori-
stiti samo uz prethodno odobrewe zainteresovane strane ili uz odobrewe advo-
katske asocijacije kojoj zastupnik, koji ÿeli da koristi odreæeni dokaz, pripada.
No, vaqa znati da ima i zemaqa u kojima pravila profesionalnog ponaåawa ad-
vokata dozvoqavaju da se øak i ona dokumenta razmewena meæu strankama, koja su
jasno oznaøena kao poverqiva, koriste kao dokazno ssredstvo u sporu (Danska).
Kodeks profesionalne etike advokata Advokatske komore Jugoslavije ne sadrÿi
pravila o ovom pitawu.

Ono åto je sigurno to je da pravila koja se primewuju u meæunarodnoj trgo-
vinskoj arbitraÿi ne daju jasno, zadovoqavajuõe uputstvo o upotrebi podataka iz
poverqivih kontakata stranaka usmerenih ka postizawu poravnawa u arbitraÿ-
nom postupku. Oøigledno je da je na arbitraÿnim veõima odgovornost da, u nedo-
statku izriøitog ugovora stranaka u tom smislu, odluøuju o tome da li su i ovakvi
dokazi dozvoqeni odnosno o tome da li õe ih uzeti u obzir i koliku õe im dokaznu
snagu dati. Pri tom odreæeno arbitraÿno veõe moÿe pitawe reåiti na viåe na-
øina. Arbitraÿno veõe moÿe, najpre, odbiti da prihvati takve dokaze i prihva-
titi da je vaÿno da se obezbedi poverqivost meæusobne komunikacije stranaka u
ciqu postizawa poravnawa, te da takva nastojawa treba omoguõiti time åto bi
stranke bile osloboæene straha da õe wihovi predlozi u kontaktima mogli biti
zloupotrebqeni. Druga je moguõnost da arbitraÿno veõe prihvati i takve dokaze,
ali da im prida malu dokaznu snagu (imajuõi u vidu da u pregovorima o poravnawu
stranke daju ustupke da bi se poravnawe postiglo). Treõa je moguõnost da arbi-
traÿa prihvati kao potpuno validne dokaze i ono åto su stranke razmenile u me-
æusobnoj poverqivoj komunikaciji.

S obzirom na to da pravila i praksa meæunarodne arbitraÿe ne daju dovoqno
sigurnosti u pogledu dozvoqenosti i domaåaja koriåõewa poverqivie komuni-
kacije, stranke i wihovi zastupnici moraju biti paÿqivi i osigurati da svi raz-
govori i kontakti za koje ne ÿele da budu upotrebqeni u dokaznom postupku, budu
iskquøeni posebnim ugovorom koji treba zakquøiti u tom pogledu pre otpoøi-
wawa postupka poravnawa (izriøitim dogovorom da õe se komunikacije smatrati
poverqivim ili bar navoæewem pravila, etiøkih pravila struke ili drugih, koja
õe se na ovo pitawe primewivati). Kada stranke tako ne postupe, arbitri ne bi
trebalo da olako prihvataju kao dokaze dokumenta nastala u kontaktima stranaka
koje su imale u nameri da poravnawem reåe nastali spor.   

      M.P.
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Prof dr Ivica Jankovec, 
Pravni fakultet, Univerzitet u Kragujevcu

Prikazi

Nova evropska valuta - evro

Od pre par godina uvedena je u viåe evropskih zemaqa nova, zajedniøka valu-
ta - evro. Evro je poøev od 1. januara 1999. predviæen kao jedinstvena valuta u 11
zemaqa ølanica Evropske monetarne unije. Belgija, Nemaøka, Åpanija, Francu-
ska, Irska, Italija, Luksemburg, Holandija, Austrija, Portugal i Finska. Grøka
je postala od 1. januara 2001. dvanaesta zemqa koja je prihvatila evro. Iz ovog
spiska se primeõuje da Velika Britanija nije prihvatila evro kao nacionalnu va-
lutu. U Velikoj Britaniji ostaje i daqe funta sterlinga kao nacionalna valuta.

Evro je predviæen Pravilom 1103/97 od 17. juna 1997. i Pravilom 974/98 od 5.
maja 1998.

Sluÿbena skraõenica za novu valutu je "euro", skraõeno od "Europe". Kod nas
je prihvaõena skraõenica "evro", jer se "stari kontinent" na naåem jeziku naziva
"Evropa". I u drugim zemqama je dozvoqeno da se "euro" izgovara prema pravili-
ma koja vaÿe u jeziku te zemqe. Tako Englezi reø "euro" izgovaraju kao "juro" (od
"Jurop" - Evropa).

Oznaka za novu zajedniøku valutu je E sa dve horizontalne paralelne linije u
sredini. Slovo "E"  je poøetno slovo od reøi Evropa, a dve paralelne linije kroz
sredinu slova "E" treba da pokaÿu da je evro valuta øija se vrednost ne mewa.

Utvræen je kurs za promenu nacionalnih valuta u evro, i taj se kurs neõe me-
wati. Naime, posle poøetka primene evra bilo kakva promena kursa nacionalnih
valuta nije moguõa. Zakonsko sredstvo plaõawa u zemqama ølanicama Evropske
monetarne unije biõe evro, a nacionalne valute odlaze u istoriju. Nacionalne
novøanice i novøiõi biõe zameweni evrom 28. februara 2002.

Kurs razmene je sledeõi:
1 evro = 40,3399 BEF
      1,95583 DEM
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    340,750 GRD
    166,386 ESP
    6,55957 FRF
    0,787564 IEP
    1936,27 ITL
    40,3399 LUF
    2,20371 NLG
    13,7603 ATS
    200,482 PTE
    5,94573 FIM
Svaka zemqa odredila je krajwi rok do kada se wena nacionalna valuta moÿe

pretvarati u evro u poslovnim bankama. U Nemaøkoj, na primer, rok za zamenu ma-
raka u evro je 28. februar 2002, ali za zamenu u centralnoj banci ne postoji vre-
mensko ograniøewe. U Francuskoj rok za zamenu u centralnoj banci je 10 godina
za novøanice, a za novøiõe 2 godine.

Uvoæewe evra znaøi da u trgovini izmeæu zemaqa ølanica Evropske monetar-
ne unije neõe biti formalnosti oko zamene i transfera novca. Sva plaõawa
obavqaõe se u zajedniøkoj valuti. Za fiziøka lica koja putuju u inostranstvo uvo-
æewe evra znaøi da neõe morati da brinu o kursu razmene valuta, da plaõaju pro-
viziju za zamenu valuta, da prilikom kupovine neõe morati da se bave preraøuna-
vawem cena u zemqi u koju su doputovali sa cenama u svojoj zemqi.

Postoji sedam evro novøanica i osam evro novøiõa. Novøanice glase na 500,
200, 100, 50, 20, 10 i 5 evra. Kovani novøiõi õe biti od 2 evra, 1 evra, 50 evro cen-
ti, 20 evro centi, 10 evro centi, 5 evro centi, 2 evro centa i 1 evro cent. Prili-
kom iskazivawa iznosa, razdvajawe izmeæu evra i evro centi moÿe se vråiti taø-
kom i zapetom, kako je to uobiøajeno u svakoj pojedinoj zemqi. Predviæaju se sa-
vremeni metodi za spreøavawe falsifikovawa evro novøiõa i novøiõa.

Zamena nacionalnih valuta navedenih zemaqa za evro biõe izvråena najka-
snije do 1. januara 2002. Od tog datuma nacionalne valute neõe viåe biti u upo-
trebi, ali õe stare novøanice wihov imalac moõi da zameni za evro u nacional-
nim centralnim bankama. Od tog datuma stare valute neõe biti u upotrebi u pi-
smenim ispravama (ugovorima, øekovima, nalozima za plaõawe i sl.).

Za pretvarawe bankarskih raøuna u evre i za zamenu nacionalnih valuta u
evro banke neõe naplaõivati proviziju.

Poåtanske i taksene marke biõe åtampane sa oznakama vrednosti u nacio-
nalnoj valuti i evru. Posle 1. januara 2002. one õe postepeno biti zamewene mar-
kama sa oznakama samo u evru. Vreme vaÿewa neutroåenih maraka u nacionalnoj
valuti odrediõe svaka zemqa ølanica evro podruøja. Iznosi poreza i taksi biõe
preraøunati u evro.

Evro õe biti zakonsko sredstvo plaõawa u svim zemqama evro podruøja i
imaõe u svim tim zemqama istu vrednost.
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Imaoci nacionalnih valuta õe plaõawe vråiti u tim valutama. Banke õe
isplatu vråiti u evru. Krajwi rok za zamenu biõe kraj 2002, ili duÿi rok u zavi-
snosti od nacionalnih propisa (ali ne duÿi od deset godina).

Od 1. januara 1999. evro je zamenio eki. Treba imati u vidu da postoji suåtin-
ska razlika izmeæu evra i ekija. Eki nije bio zakonsko sredstvo plaõawa ni u jed-
noj zemqi i nije postojao u obliku novøanica i novøiõa. Eki je sluÿio kao obra-
øunska jedinica øija je vrednost zavisila od vrednosti valuta zemaqa koje su bile
ølanice sisstema ekija. On je sluÿio kao obraøunska jedinica u meæunarodnim
plaõawima, a ne kao zakonsko sredstvo plaõawa. A evro je samostalno sredstvo
plaõawa koje izdaje Evropska centralna banka. Kurs razmene nacionalnih valuta
za evro je utvræen kao nepromewiv. Uostalom, drugaøije i ne bi moglo biti nakon
åto evro zameni nacionalne valute.

U Meæunarodnim trgovinskim odnosima ugovoreni iznosi õe biti preraøu-
nati u evro. Iznosi u ekiju õe biti preraøunati u evro po kursu 1:1.

Poøev od septembra 2001. cene roba i usluga izraÿavaju se u nacionalnim va-
lutama i u evru, pri øemu cene u evru treba da budu upadqivije nego cene u nacio-
nalnoj valuti. Na taj naøin se potroåaøi postepeno navikavaju na upotrebu evra.
Potrebno je, dakle, da se potroåaøi navikavaju na cene koje su izraÿene u evru.
Plate zaposlenih õe zadrÿati istu kupovnu moõ, samo åto neõe biti izraÿene u
nacionalnoj valuti nego u evru. Pri tom, praktiøno posmatrano, neõe imati ni-
kakvog znaøaja ako plata u evru bude izraÿena u mawem broju novøanih jedinica
nego u ranijoj nacionalnoj valuti.

Zakquøeni ugovori sa cenama u nacionalnim valutama ili u ekiju ostaju na
snazi, s tim åto õe plaõawa biti izvråena u evru. Konverzija õe biti izvråena
prema kursevima koji su utvræeni prilikom uvoæewa evra 1. januara 1999. Nije
dozvoqena izmena ugovora zbog zamene ugovorene valute za evro. Raøuni u banka-
ma zemaqa evro podruøja biõe automatski pretvoreni u evro raøune poøev od 1. ja-
nuara 2002.

Åto se preduzeõa tiøe, ona se moraju pripremiti da od 31. decembra 2001. po-
sluju sa poslovnim partnerima iz zemaqa ølanica Evropske monetarne unije u ev-
ru. To õe zahtevati znaøajne izmene u kwigovodstvu, kompjuterskoj obradi podata-
ka, prilikom ugovarawa cene u ugovoru i sl. U skladu sa autonomijom voqe ugo-
vornih strana, i poslovni partneri iz zemaqa koje nisu ølanice Evropske mone-
tarne unije mogu ugovarati cene u evru, s tim åto õe evro sluÿiti kao obraøun-
ska jedinica. Treba ugovoriti u kojoj õe valuti biti izvråeno plaõawe.

Valute zemaqa koje nisu ukquøene u evro podruøje nemaju fiksiran kurs raz-
mene za valute drugih zemaqa ili za evro. Ali, ugovorne strane iz tih zemaqa mo-
gu ugovoriti evro kao obraøunsku valutu, uz moguõnost odstupawa od 15% u odno-
su na utvræenu vrednost evra. Te zemqe mogu utvrditi i niÿi procenat dozvoqe-
ne fluktuacije. Danska je, na primer, utvrdila da su moguõa odstupawa od 2,25%
naviåe ili naniÿe.  
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Iz domaõeg prava poslovawa sa inostranstvom

Zastupañe stranih lica i prodaja robe sa konsignacionog 

skladiåta

Zastupañe stranih lica u Jugoslaviji ureæeno je Zakonom o spoçnotrgovin-
skom poslovañu ( osnovni tekst u "Sl. list SRJ" 46/92, 49/92 - ispravka) - ølan 22.
stav 2. i ølan 37.

Ovaj oblik spoçnotrgovinskog prometa bliÿe je definisan Uredbom o za-
stupañu stranih lica u Jugoslaviji ("Sl. list SRJ" 51/92, 26/94, 61/94). Pod
zastupañem stranih lica ova Uredba podrazumeva obavçañe poslova u ime i za
raøun stranog lica, koji prethode zakçuøivañu ugovora o kupovini i prodaji
robe ili ugovora o pruÿañu usluga, zakçuøivañe tih ugovora, kao i obavçañe
poslova koji se odnose na izvråavañe tih ugovora.

Prema Zakonu (ølan 37 stav 1) i Uredbi (ølan 1 stav 1), zastupañem se mogu
baviti samo preduzeõa i druga pravna lica koja su upisana u sudski registar za
obavçañe tog oblika spoçnotrgovinskog prometa.

Obavezni elementi ugovora o zastupañu (ølanovi 2 do 5 Uredbe) su:
- naziv i sediåte stranog lica i domaõeg partnera
- predmet ugovora (naznaøena roba i usluge), te prava i obaveze ugovornih

strana
- naknada zastupnika ("visina provizije i osnovica za izraøunavañe pro-

vizije")
- odredba da zastupnik ima pravo na proviziju i ako strano lice zakçuøi

posao bez ñegovog uøeåõa, te da ima stranac obavezu da o takvim poslovima
obaveåtava zastupnika (obaveza "stranog lica da slañem kopije fakture re-
dovno obaveåtava zastupnika o direktno zakçuøenim poslovima, odnosno o po-
slovima zakçuøenim bez posredovaña zastupnika")

- odredba da se ugovor zakçuøuje za zastupañe na celoj teritoriji zemçe (a
ako je u pitañu roba, da je to ugovor o generalnom zastupañu za ceo proizvodni
program i o iskçuøivom zastupañu); od obaveze zastupaña celog proizvodnog
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programa Uredba je u ølanu 4. utvrdila odreæene izuzetke (ako strano lice ima
viåe proizvodnih programa od kojih svaki predstavça zaokruÿenu tehnoloåku
celinu ili ako se ugovor zakçuøuje sa strancem koga su "razliøiti proizvoæaøi
ovlastili za prodaju ñihovih proizvoda")

- datum zakçuøeña ugovora, datum stupaña na snagu i rok na koji se ugovor
zakçuøuje (rok ne moÿe biti kraõi od jedne godine)

- odredba o reåavañu sporova.

Zastupnik je duÿan da obezbedi servis, potroåni materijal, pribor i re-
zervne delove za odrÿavañe uvezene opreme i trajnih dobara za liønu potroåñu
za period od najmañe tri godine (ølan 37 stav 3 Zakona, ølan 6 Uredbe).

Ugovor o zastupañu mora biti zakçuøen u pismenoj formi te evidentiran
kod saveznog organa nadleÿnog za poslove ekonomskih odnosa sa inostranstvom
(ølan 37 stav 2 Zakona). Po Uredbi, evidentirañe se vråi tako åto se ugovori
dostavçaju nadleÿnom organu, a obaveza vaÿi i za izmene i dopune ugovora (ølan
16).

Prodaja robe sa konsignacionog skladiåta uvråtena je po Zakonu u spoçno-
trgovinski promet (ølan 37). Uredba o zastupañu stranih lica u Jugoslaviji od-
nosi se i na ugovore o prodaji strane robe sa konsignacionog skladiåta. Pod ro-
bom koja se prodaje sa konsignacionog skladiåta Uredba podrazumeva opremu,
trajna dobara za liønu upotrebu, rezervne delove, sirovine i reprodukcioni ma-
terijal, gotove lekove i medicinski i sanitetski potroåni materijal.

Ugovor o prodaji robe sa konsignacionog skladiåta mora, pored elemenata
koji su propisani za ugovor o zastupañu, sadrÿati joå i sledeõe sastojke (ølan 8
stav 2 Uredbe):

- vrednost robe na konsignacionom skladiåtu (iskazanu u stranoj valuti) sa
specifikacijom robe,

- podatke o tome koliki su i koja strana snosi troåkove transporta i osi-
guraña u transportu te osiguraña robe na skladiåtu.

I za ugovor o prodaji robe sa konsignacionog skladiåta propisana je pisa-
na forma te obaveza zastupnika da prijavi ugovor i ñegove izmene nadleÿnom
saveznom organu.

Propisi koji ureæuju poslove zastupaña odreæuju i model za ovakvu vrstu od-
nosa domaõih lica sa stranim partnerima. Navedeni Zakon i Uredba propisuju i
obavezni sadrÿaj ugovora koji domaõa lica, u svojstvu zastupnika, zakçuøuju sa
strancima. To se øini nabrajañem elemenata ugovora koje strane treba da unesu
u ugovor, dok se stranama ostavça da odrede sadrÿaj tih odredbi (visina proviz-
ije, naøin reåavaña sporova); meæutim, u pojedinim sluøajevima taøno se prop-
isuje kakvo se reåeñe mora uneti u ugovor (rok obavezan elemenat ugovora, samo
ekskluzivno i generalno zastupañe i to za ceo proizvodni program.). Ova
reåeña nepotrebno ograniøavaju autonomiju voçe strana. 
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Na dnevnom redu u svetu

Liberalizuje se evropsko trÿiåte energije

Evropska komisija EU je joå direktivom iz 1996. izvråila deregulaciju
evropskog trÿiåta energije. Sada se predlaÿe (nova direktiva bi stupila na
snagu 2005.) potpuna liberalizacija ovog trÿiåta. Ciq predloga je da se olakåa
trgovina elektriønom energijom (sada sa 8 % proizvedene energije prelazi dr-
ÿavne granice), te da se utvrde jasne granice izmeæu proizvoæaøa i distributera
elektriøne energije.

Osnovni elementi nove direktive õe, prema predlogu, biti sledeõi:
- upravqawe energetskim mreÿama õe pravno biti potpuno odvojeno od pro-

izvoæaøa i distributera energije i funkcionisaõe potpuno nezavisno od wih
(potroåaøi õe imati moguõnost da biraju izmeæu nekoliko isporuøilaca energi-
je);

- svaka drÿava mora imati tzv. nacionalnog regulatora (organ odnosno orga-
nizacija, nadleÿan za ureæivawe i kontrolu ove oblasti), koji mora biti nezavi-
san u svom radu, te imati ovlaåõewe da spreøi deformacije na trÿiåtu i na pla-
nu konkurencije;

- uslovi za pristup mreÿama i tarife moraju biti prethodno odobreni od
strane nacionalnih regulatora.

Poseban aspekt direktive øine odredbe o obavezi drÿava-ølanica da obezbe-
de zaåtitu potroåaøa. Ova zaåtita, izmeæu ostalog, znaøi i to åto se sigurna
isporuka energije mora garantovati svima, a naroøito starim i hendikepiranim
licima. Pravila o isporuci energije moraju biti stroga, a o potroåaøi o wima i
o cenama moraju biti informisani. Pored toga, zaåtita podrazumeva da se mora
ustanoviti jednostavna, jeftina i pristupaøna procedura podnoåewa ÿalbi na
rad isporuøilaca.
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Promene bugarskog privrednog zakonodavstva

Bugarska vrlo dinamiøno razvija svoje privredno zakonodavstvo u nastojawu
da ga osavremeni i pribliÿi zahtevima razvijenih zemaqa. Na ovo je obavezuju i
sporazum o pridruÿivawu Evropskoj uniji, ugovori o slobodnoj trgovini sa EU i
EFTA.

Bugarska je, tako, zakquøila 43 sporazuma o izbegavawu dvostrukog oporezi-
vawa. Novi zakon o stranim ulagawima odnosi se ne samo na direktne investicije
(osnivawe preduzeõa ili ulagawe u postojeõa preduzeõa), veõ i kupovina nepo-
kretnosti, hartija od vrednosti, prava industrijske i intelektualne svojine, pra-
va steøena na osnovu koncesija i ugovora o rukovoæewu. 

Nedavno je u znaøajnoj meri izmewen i dopuwen i zakon o steøaju. Ciq izmena
je da se ubrza postupak steøaja (skraõeni zakonski rokovi i dr.). Uvedena su pravi-
la koja osiguravaju nesmetano odvijawe postupka (niz mera koje spreøavaju odugov-
laøewe, ukquøujuõi i rad za vreme sudskog raspusta), precizirana je nadleÿnost
sudova u postupku, dozvoqena su vanredna pravna sredstva.

U Bugarskoj su, na osnovu plana usaglaåavawa sa evropskim zakonodavstvom,
izmeæu ostalih doneti i novi propisi o zaåtiti potroåaøa, izvråene su izmene
u propisima o bankama, te donet Zakon o nabavkama u javnom sektoru. Znaøajne su
novine uvedene i u propisima o hartijama od vrednosti i wihovom prometu. 
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Za dokumentaciju

Punomoõje za osnivawe sopstvenog preduzeõa stranca 

Stranci mogu osnivati u Jugoslaviji preduzeõa u najveõem broju oblasti sa
potpunim stranim uøeåõem. Ako je osnivaø domaõeg preduzeõa strano pravno li-
ce (jednopersonalno preduzeõe) vrlo je øest sluøaj da zastupnik osnivaøa ne dola-
zi u Jugoslaviju da bi potpisao odluku o osnivawu na srpskom jeziku, da bi overio
potpis na odluci u sudu, te da bi preduzeo niz drugih radwi u postupku osnivawa
i poøetnog funkcionisawa preduzeõa - zastupnik osnivaøa, po pravilu za predu-
zimawe ovih radwi ovlaåõuje domaõeg advokata. Kako kod jednopersonalnog pre-
duzeõa funkciju organa vråi osnivaø, domaõi punomoõnik je ovlaåõen i za dono-
åewe (potpisivawe u skladu sa nalogom stranog klijenta) i odluka donetih u tom
svojstvu (pre svega odluke o donoåewu statuta i odluke o imenovawu direktora).

U nastavku se daje model punomoõja koje strano pravno lice izdaje domaõem
punomoõniku za preduzimawe radwi na osnivawu jednopersonalnog preduzeõa, sa
prevodom na srpski jezik. Punomoõje treba da je izdato u formi koja vaÿi u mestu
izdavawa (na primer, u notarijalnoj formi, tj. da je potpis overen od javnog be-
leÿnika), te da ispuwava uslove da se, kao javna isprava (åto postaje overom pot-
pisa od strane beleÿnika ili nekog drugog organa), koristi pred naåim organi-
ma (puna legalizacija, ili stavqawe "apostille"-a, åto zavisi od odnosa sa zemqom
u kojoj je punomoõje izdato). Prevod punomoõja, klauzule o overi potpisa i "apo-
stille"-a (ako je ovaj peøat stavqen na punomoõje) na srpski jezik mora biti izvr-
åen od strane sudskog tumaøa.

  

TO WHOM IT MAY CONCERN

Power of Attorney

We, ______________ Limited, a Company incorporated under the laws of
__________, and having our Registered Office at _________, duly represented by
____________, in accordance with the Resolutions of the Directors of the Company at a
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Meeting of the Board of Directors held on ___ day of _______ 2001, do hereby grant a Po-
wer of Attorney in favour of: 

Mr. ________ _______, attorney at law,

 of ________, Yugoslavia

to sign, in the name and on behalf of __________ Limited, Decision on Formation of
the wholly owned company to be established in ________ under the name of ___________
Company "_______" d.o.o. (or other name as may be approved by competent authority),
with address at __________Street, ________, Yugoslavia, with main activities in the field
of _______ (hereinafter "the Decision and "the Company" respectively).

Mr. __________ is also authorised to produce and sign in the name and on behalf of
________ Limited all other necessary documents and to undertake all other necessary mea-
sures in connection with the formation of the Company, its initial operation and our partici-
pation therein as the founder. This authorisation includes, but is not limited to: (a) the regi-
stration of the Decision with Yugoslav Federal Ministry for Foreign Economic Relations, (b)
promulgation of the statute of the Company (c) nomination of the director of the Company
and signing the agreement with the director, (d) conclusion of the lease or sub-lease agree-
ment for the Company's premises, and (e) signing of necessary statements in the process of
opening of Company's giro-account.

All activities undertaken by Mr. ________ for the attainment of this Power of Attorney
shall be deemed accepted and binding onto us. 

Issued and signed in ________, this _________ 2001.
For and on behalf of
______________ Ltd.
(confirmation of notary public)
(apostille)
______________________.

(prevod na srpski jezik)

ONOME KOME JE NAMEWENO 
(KOD KOGA SE MOŸE UPOTREBITI)

P u n o m o õ j e

Mi, _________________ , preduzeõe registrovano po zakonima ___________,
sa registrovanim sediåtem u ___________, vaqano zastupano od strane
______________, u skladu sa odlukom Upravnog odbora sa sednice od ________
2001. ovim dajemo punomoõje
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G. ________________, advokatu,

_______________, Jugoslavija

da potpiåe, u ime i za raøun __________________ Odluku o osnivawu sopstvenog
preduzeõa u _________________ pod firmom ___________ preduzeõe "______"
d.o.o. (ili drugom firmom koju odobri nadleÿni organ), sa adresom sediåta u
_________, Jugoslavija, sa osnovnim delatnostima u oblasti ___________ (u da-
qem tekstu "Odluka" odnosno "Preduzeõe").

G. ____________ je takoæe ovlaåõen da saøini i potpiåe u ime i za raøun
___________ sva druga potrebna dokumenta i preduzme sve druge potrebne radwe u
vezi sa osnivawem Preduzeõa, wegovim poøetnim aktivnostima i naåim uøeå-
õem u wemu u svojstvu osnivaøa. Ovo ovlaåõewe ukquøuje, ali nije ograniøeno, na
sledeõe: (a) prijavu Odluke jugoslovenskom Saveznom ministarstvu za ekonomske
odnose sa inostranstvom, (b) donoåewe statuta Preduzeõa, (v) imenovawe direk-
tora Preduzeõa i potpisivawe ugovora sa wim, (g) zakquøewe ugovora o zakupu
ili pazakupu za prostorije Preduzeõa, i (d) potpisivawe potrebnih izjava u po-
stupku osnivawa ÿiro-raøuna Preduzeõa.

Smatra se da su sve aktivnosti koje preduzme g. ____________ u ispuwewu
ovog punomoõja prihvaõene sa naåe strane i obavezivaõe nas.

Saøiweno u _______________, ____________ 2001.
Za i u ime ________________
(potvrda od strane javnog beleÿnika)
(apostille)    
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Glosar

Reøi i izrazi u materiji graæanskog postupka 

(na engleskom jeziku)

veåtak - expert witness, ekspertsko miåqewe, nalaz - expert opinion 

graæanski postupak - civil proceedings 

dokaz - evidence, dokazivawe ispravama - documentary evidence, dokazivawe - deter-

mination/establishment of facts

ÿalba - appeal, razlozi za ÿalbu - grounds for appeal

zapisnik - record, minutes, zapisniøar - clerk (of court)

izvråewe - execution/enforcement of judgment

nadleÿnost - jurisdiction, osporavawe nadleÿnosti - challenge of jurisdiction,

iskquøiva nadleÿnost - exclusive jurisdiction, competence, teritorijalna
nadleÿnost - territorial competence 

obrazloÿewe - reasoning, reasons, statement of reasons

odgovor na tuÿbu - defence, statement of defence, answer

odåteta - compensation of damage

pravna stvar - matter

predmet - case

presuda/odluka - judgment, award (kod arbitraÿe), dopunska - additional, zbog izo-
stanka - by default, za utvræewe - declaratory, izvråna -  enforceable, konaøna,
pravnosnaÿna - final, meæupresuda - interlocutory, delimiøna - partial  

prethodna mera - conservative measure

privremena mera - interim measure, provisional order

prigovor - objection, plea

protivtuÿba - counterclaim

procesna pravila pravila postupka - rules of procedure

punomoõje - power of attorrney

punomoõnik - attorney
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rasprava - hearing, glavna rasprava - main hearing, prethodna rasprava - pretrial he-

aring, pre-hearing review, usmena rasprava - oral hearing

reåewe - decree

svedok - witness

spajawe parnica - joinder

spis - dossier, file
stranka - party, stranaøka sposobnost - capacity to sue

sud - court, tribunal, trgovaøki, privredni sud - commercial court, viåi sud - high co-

urt, vrhovni sud - supreme court

sudija - judge, magistrate, justice, veõe - tribunal, sudija pojedinac - sole judge

suåtina spora, meritum - merits of case, substance

troåkovi - costs

tuÿba - claim, statement of claim, complaint, tuÿbeni zahtev - relief, remedy, redress,

claim 
tuÿenik - defendant, respondent

tuÿilac - plaintiff, claimant
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SUDSKA PRAKSA

Vera Markoviõ, 
sudija Vrhovnog suda Srbije

Sentence iz presuda Vrhovnog suda Srbije

Posrednik stiøe pravo na naknadu u øasu zakçuøeña ugovora ako
åto drugo nije ugovoreno.

Ølan 823. Zakona o obligacionim odnosima

Iz obrazloÿeña:

Prvostepeni sud je utvrdio da je tuÿilac isplatio prvotuÿenom proviziju u
iznosu od 1700 DEM dana 9.10.1996. godine prilikom zakçuøeña predugovora o ku-
poprodaji nepokretnosti. Taj predugovor naknadno je raskinut i nije doålo do
zakçuøeña ugovora i realizacije posla, a prvotuÿeni i drugotuÿeni nisu posre-
dovali u zakçuøeñu nekog drugog ugovora tuÿioca za drugi stan. Prvotuÿeni ni-
je vratio proviziju tuÿiocu iako nije obavio posredniøki posao. Takoæe, prvo-
stepeni sud utvrdio je da nije postojao ugovor izmeæu tuÿioca i tuÿenih i da se
tuÿiocu provizija ne vraõa bez obzira da li doæe do zakçuøeña ugovora o kupo-
prodaji uz posredovañe prvotuÿenog ili ne. Prvostepeni sud je sporni odnos ra-
spravio primenom ølana 210. stav 1. Zakona o obligacionim odnosima zakçuøu-
juõi da tuÿeni nema pravni osnov da zadrÿi 1700 DEM koje mu je tuÿilac uplatio
na ime provizije za posredovañe u zakçuøeñu kupoprodajnog ugovora sve do overe
kupoprodajnog ugovora.

Drugostepeni sud je prihvatio stanoviåte prvostepenog suda i odbio ÿalbu
tuÿenih.
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Nije osnovan navod revizije kada se poziva na odredbu ølana 820., koja se tiøe
odgovornosti posrednika za naknadu åtete licu koje ga je angaÿovalo kao posred-
nika. U konkretnom sluøaju ima mesta primeni ølana 823. Zakona o obligacionim
odnosima koji govori o tome kada posrednik stiøe pravo na naknadu. Prema ovoj
odredbi (stav prvi), posrednik stiøe pravo na naknadu u øasu zakçuøeña ugovora
za koji je posredovao ako åto drugo nije ugovoreno.

Kako iz utvræenog øiñeniønog staña proizilazi da je tuÿilac angaÿovao tu-
ÿenog da posreduje u zakçuøeñu kupoprodajnog ugovora odnosno da naæe prodavca
od koga bi tuÿilac kupio stan i to sve do zakçuøeña ugovora i overe ugovora,
proizlazi da tuÿeni nije stekao pravo na naknadu kada u konkretnom sluøaju nije
doålo do zakçuøeña konaønog ugovora. Naime, kada je prvostepeni sud utvrdio da
je zakçuøen samo predugovor a kasnije prodavac odustao i od predugovora i isti
predugovor je raskinut, to proizilazi da tuÿeni nije obavio posao za koji je anga-
ÿovan, te je sa tih razloga duÿen da vrati proviziju i po odredbi ølana 823. Zako-
na o obligacionim odnosima.

(Presuda Vrhovnog suda Srbije Rev. 1013/01 od
14.3.2001. godine).

Na preduzeõe koje je osnovano po ranijim propisima ali koje
joå uvek radi i obavça delatnost primeñuju se odredbe zakona
koji vaÿi u vreme presuæeña.

Ølan 388. taøka 4. Zakona o preduzeõima

Iz obrazloÿeña:

Iz spisa proizlazi da je dana 6.3.1990. godine upisano tuÿilaøko preduzeõe, a
ñegovi osnivaøi sa jednakim udelima su L. G. i P. S. Kao direktor preduzeõa upi-
san je L. G. kao lice ovlaåõeno za zastupañe preduzeõa bez ograniøeña, a P. S. je
kao osnivaø takoæe upian kao lice ovlaåõeno za zastupañe bez ograniøeña. Ta-
koæe je nesporno da je tuÿilaøko preduzeõe od osnivaña do kraja 1995. godine ba-
vilo posredovañem, “lon poslovima” u tekstilnoj industriji poslujuõi sa stra-
nom firmom “Habiteks”. Nesporno je da je strana firma, iz odreæenih razloga
krajem 1995. godine, izrazila interes da kupi tuÿilaøko preduzeõe odnosno ñi-
hove poslovne prostorije åto je P. S. prihvatio a L. G. odbio. Usled toga doålo
je i do sukoba osnivaøa preduzeõa tako da od poøetka 1996. godine P. S. ne uøestvu-
je u radu tuÿilaøkog preduzeõa ni kao osnivaø ni kao radnik, s tim åto mu je rad-
na kñiÿica zakçuøena dana 31.5.1996. godine. Pregovori o istupañu jednog ili
drugog osnivaøa i isplati udela su voæeni ali nisu realizovani.

Daçe je nesporno da je strana firma preko treõeg lica osnovala svoje predu-
zeõe “Serto” i to 3.4.1996. godine koje je kao delatnost imalo trgovinu na veliko
tekstilom i konfekcijom, odnosno uslugama u toj oblasti ukçuøujuõi i spoçnu



Pravo i privreda br. 9-12/2001.160

trgovinu, tekstilom i konfekcijom. Tuÿeni P. S. se zapoåçava u tom novom pre-
duzeõu da bi kasnije postao i direktor tog preduzeõa.

Kako je u meæuvremenu stupio na snagu novi Zakon o preduzeõima 1996. godi-
ne, prvostepeni sud je usvojio tuÿbeni zahtev na osnovu odredbe u ølanu 92. stav
1., nalazeõi da se tuÿeni zaposlio u konkurentskom preduzeõu.

Drugostepeni sud je preinaøio prvostepenu presudu i odbio tuÿbeni zahtev
zakçuøujuõi da odredba ølana 92. stav 2. Zakona o preduzeõima ne moÿe biti pri-
meñena u situaciji kada preduzeõe ima samo dva osnivaøa.

Drugostepeni sud nalazi da odredba ølana 388. taøka 4. Zakona o preduzeõima
imperativno propisuje da kada preduzeõe ima dva ølana onda je iskçuøena moguõ-
nost da jedan ølan preduzeõa iskçuøi drugog. Time je, po stanoviåtu drugostepe-
nog suda, iskçuøena i moguõnost primene odredbe ølana 92. stav 2. ZPP u situa-
ciji kada preduzeõe ima samo dva ølana kao osnivaøa.

U prilog svoje teze drugostepeni sud navodi da u konkretnom sluøaju nema ni
odluke o iskçuøeñu o øijoj zakonitosti bi sud odluøivao. Naime, prema stano-
viåtu drugostepenog suda, sud je nadleÿan da oceñuje odluku o iskçuøeñu ako
iskçuøeni ølan druåtva pokrene sudski postupak u propisanom roku. U tom slu-
øaju sud bi oceñivao zakonitost odluke o iskçuøeñu. Dakle, prema stanoviåtu
drugostepenog suda, sud odluøuje samo o zakonitosti odluke o iskçuøeñu koje u
konkretnom sluøaju nema.

Vrhovni sud nalazi da je pravilno stanoviåte drugostepenog suda da odredba
ølana 388. taøka 4. Zakona o preduzeõima iskçuøuje moguõnost iskçuøeña ølana
druåtva kada druåtvo ima samo dva ølana.

I po stanoviåtu Vrhovnog suda ova odredba iskçuøuje primenu ølana 92.
stav 2. Zakona o preduzeõima u situaciji kada preduzeõe ima samo dva osnivaøa.

Pored datih razloga drugostepenog suda joå i iz razloga åto je odredba øla-
na 92. smeåtena u Zakonu o preduzeõima u delu koji nosi naziv “Zajedniøke odred-
be” za sva oblike preduzeõa. Meæutim, u drugom delu zakona koji nosi naziv “Po-
sebne odredbe za pojedina preduzeõa”, za oblik druåtva sa ograniøenom odgovor-
noåõu u koji prema stanoviåtu i prvostepenog i drugostepenog suda, moÿe da se
svrsta privatno preduzeõe stranaka, osnovano prema ranijem Zakonu o preduze-
õima propisano je u ølanu 388. stav 4. “da ako druåtvo sa ograniøenom odgovor-
noåõu ima dva ølana jedan ølan druåtva ne moÿe doneti odluku o iskçuøeñu
drugog ølana”. U takvoj situaciji odredba ølana 388. taøka 4. ima takav znaøaj da
predstavça specijalnu odredbu za ovaj oblik druåtva u odnosu na one zajedniøke
odredbe koje se odnose na sve oblike druåtava.

Sud je cenio navode revizije da preduzeõe koje je osnovano po ranijim propi-
sima nije usaglaåeno sa odredbama Zakona o preduzeõima iz 1996. godine, te da je
osnovano kao privatno preduzeõe a ne kao druåtvo sa ograniøenom odgovornoå-
õu, ali nalazi da se na sporni odnos ne moÿe primeniti zakon koji je prestao da
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vaÿi. Mora se primeniti odredba Zakona koji sada vaÿi. Ovo sa razloga åto pre-
duzeõe joå uvek postoji i nije brisano iz registra.

Naime, kod ovih situacija koje traju, åto znaøi na preduzeõa koje su osnovano
po ranijim propisima ali koje joå uvek radi i obavça delatnost, primeñuju se
odredbe Zakona koji vaÿi u vreme presuæeña. Dakle, kod nesporne øiñenice da
preduzeõe ima dva osnivaøa i da to moÿe prema obliku da se svrsta samo u druå-
tva sa ograniøenom odgovornoåõu, proizlazi da je pravilan zakçuøak niÿeste-
penih sudova da se na ovaj odnos moraju primeniti odredbe sada vaÿeåeg Zakona o
preduzeõima.

Primenom tih odredaba proizlazi da je pravilno odbijen zahtev za iskçuøe-
ñe jednog od ukupno dva osnivaøa.

(Iz presude Vrhovnog suda Srbije, Prev. 196/99 od
6.12.2000. godine).

Ugovor koji je potpisalo neovlaåõeno lice kada ga neovlaå-

õeno zastupani ne odobri, smatra se kao da ne postoji.

Ølan 88. Zakona o obligacionim odnosima

Iz obrazloÿeña:

Iz spisa proizilazi da su tuÿioøevi akviziteri doåli u preduzeõe tuÿenog,
te poåto nisu naåli nikog od rukovodilaca ovlaåõenih lica za zakçuøeñe ugo-
vora, obratili su se obraøunskom radniku O. Z. koja je potpisala zakçuønicu za
øetiri primerka registra sa isporukom odmah kao i za deset narednih izdaña.
Tom prilikom su ostavili dve kñige s tim åto su se obavezali da õe poslati
poåtom joå dve kñige.

Druge dve kñige tuÿilac je tuÿenom poslao poåtom kao i fakturu koja je tu-
ÿenom uruøena danom 22.12.1995. godine.

Sasluåana kao svedok O. Z. je izjavila da su joj akviziteri rekli da su kñige
naruøene i da treba da potpiåe prijem åto je ona i uøinila. Nije bila ovlaåõe-
na za zakçuøeñe ugovora. Po prijemu fakture i druge dve kñige tuÿeno preduze-
õe je odmah, svojim pismom od 25.12.1995. godine, vratilo fakturu sa objaåñeñem
da je ugovor potpisalo neovlaåõeno lice i to na prevaran naøin, da fakturu vra-
õa i da kñige stavça na raspolagañe tuÿiocu i to sva øetiri primerka i da za
kñige nisu zainteresovani, øime je stavio do znaña tuÿiocu da ugovor potpisan
od neovlaåõenog lica ne priznaje.

Tuÿilac, meæutim, i daçe åaçe registre i ispostavça raøune tuÿenom za
pet narednih godina sa uveõanom cenom.

Podnetom tuÿbom traÿio je isplatu tih raøuna za proteklih pet godina. Pr-
vostepeni sud je usvojio tuÿbeni zahtev sa obrazloÿÿeñem da je tuÿeni registre
zadrÿao, da ih nije vratio, da iako je ugovor potpisalo neovlaåõeno lice on pro-
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izvodi pravno dejstvo jer je overen peøatom tuÿenog. Daçe je prvostepni sud zak-
çuøio da je tuÿeni tek 25.12.1995. godine uputio dopis tuÿiocu u kome navodi da
ÿeli da mu ovu robu vrati a da robu nije vratio. Pri tom je poverovao svedocima
- akviziterima tuÿioca a nije poverovao svedoku O. Z. Nije poverovao da je preva-
rena, jer to nije potvræeno ni jednim dokazom prema navodima obrazloÿeña prvo-
stepene presude. Drugostepeni sud je prihvatio stanoviåte prvostepenog suda.

Vrhovni sud nalazi da su niÿestepeni sudovi sporni odnos raspravili uz po-
greånu primenu odredbe ølana 88. Zakona o obligacionim odnosima.

Nije sporno da lice koje je potpisalo ugovor nije bilo ovlaåõeno za zakçu-
øeñe ugovora. Ugovor je potpisala O. Z. koja je bila obraøunski radnik.

Takoæe, nije sporno da je tuÿeni odmah po prijemu fakture vratio istu tuÿi-
ocu, stavio kñige na raspolagañe tuÿiocu i izriøito izjavio da ne priznaje ugo-
vor koji je zakçuøilo neovlaåõeno lice i to na prevaran naøin.

Dakle, tuÿiocu je to odmah stavçeno na znañe.
Prema odredbi ølana 88. ZOO, ako neovlaåõeno zastupani ugovor ne odobri

smatra se kao da ugovor nije ni zakçuøen.
Pogreåno je stanoviåte niÿestepenih sudova da pismo koje je tuÿeni uputio

25.12.1995. godine nema uticaja na pravnu vaÿnost ugovora te da je kasno upuõeno.
Iz pisma upravo proizlazi suprotno. Tuÿeni ovim pismom od 25.12.1995. godine
vraõa raøun tuÿioca od 22.12.1995. godine sa izriøitim obrazloÿeñem da ne
priznaje pravnu vaÿnost ugovora poåto ga je potpisalo neovlaåõeno lice. To je
uøinio i sa raøunom za 1996. godinu. Sve åto je tuÿilac øinio posle prijema
ovog pisma tuÿenog ostaje bez ikakvog pravnog dejstva u odnosu na tuÿenog jer je
tuÿeni izriøito izjavio da ne priznaje pravnu vaÿnost ugovora zakçuøenog od
strane neovlaåõenog lica.

Prema napred citiranoj odredbi, kada ugovor koji je potpisalo neovlaåõeno
lice neovlaåõeno zastupani ne odobri smatra se kao da ne postoji. Kada tuÿeni
ugovor nije odobrio, veõ je tuÿioca izriøito obavestio da je ugovor potpisan od
neovlaåõenog lica na prevaran naøin i da ga on ne odobrava, onda je tuÿilac sve
åto je øinio posle toga øinio po sopstvenoj voçi, na sopstveni troåak i sop-
stveni rizik. Zapravo ,kada ugovor ne postoji za takvo ponaåañe tuÿioca tuÿeni
ne moÿe da bude odgovoran. Kako su niÿestepeni sudovi pogreåno primenili ma-
terijalno pravo to su niÿestepene presude ukinute i predmet vraõen prvostepe-
nom sudu na ponovni postupak.

(Reåeñe Vrhovnog suda Srbije, Prev. 429/00 od
6.12.2000. godine).
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Kada je duÿnik izvråio uplatu bez naznake koji dug otplaõuje

onda je poverilac imao pravo da zatvori najranije potraÿivañe
odnosno da izvråi razduÿeñe onim redom kako su obaveze duÿ-

nika dospevale.

Ølan 312. Zakona o obligacionim odnosima

Iz obrazloÿeña:

Iz spisa proizilazi da je tuÿilac tuÿbom istakao da je pravni prehodnik tu-
ÿioca “A...” dana 21.1.1993. godine uplatila tuÿenom avans od 30000000 dinara na
ime kupoprodajne cene za pet tona A i C uÿeta.

Tuÿeni je u odgovoru na tuÿbu osporio tuÿbeni zahtev, istiøuõi da je on du-
ÿe vreme bio u poslovnim odnosima sa tuÿiocem odnosno ñegovim pravnim pred-
hodnikom, koji je u viåe navrata u 1992. godini kupovao uÿe od tuÿenika, ali da
svoja dugovaña nije izmirio ni po raøunu broj 3 od 1.2.1992. godine, ni po raøunu
broj 23 od 12.3.1993., godine te da je uplatom od 30000000 dinara naplaõen dug koji
je tuÿilac imao prema tuÿeniku za veõ isporuøenu uÿad.

Meæu strankama nije bila sporna øiñenica da je tuÿilac 21.3.1993. godine
uplatio iznos od 30000 tadaåñih dinara. Meæu strankama je bilo sporno da li je
zakçuøen ugovor o kupoprodaji joå 5000 kilograma A i C uÿeta u asortimanu od
25 do 95 po jednoj toni kako je to tuÿilac tvrdio. Prvostepeni sud je utvrdio da
tuÿilac sa tuÿenim nije zakçuøio nikakav ugovor o isporuci uÿadi i da u tom
smislu nije pruÿio ni jedan dokaz. Kako je tuÿeni sa uplatom tuÿioca od
30000000 dinara zatvorio predhodna dugovaña tuÿioca, to je prvostepeni sud od-
bio tuÿbeni zahtev.

Drugostepeni sud je prihvatio stanoviåte prvostepenog suda.

Vrhovni sud nalazi da su niÿestepeni sudovi sporni odnos raspravili pra-
vilnom primenom materijalnog prava. Odredbom ølana 312. ZOO, propisano je da
kada izmeæu istih lica postoji viåe istorodnih obaveza, pa ono åto duÿnik
ispuni nije dovoçno da bi se moglo namiriti sve, onda se ako o tome ne postoji
sporazum poverioca i duÿnika uraøunavañe vråi onim redom koje odredi duÿ-
nik najkasnije prilikom ispuñeña. U stavu 2 istog ølana, propisano je da kada
nema duÿnikove izjave o uraøunavañu obaveze se namiruju redom kako je koja do-
spela za ispuñeñe.

U takvoj situaciji, kada je prvostepeni sud utvrdio da izmeæu tuÿioca i tu-
ÿenog za izvråenu uplatu od 30000000 dinara nije zakçuøen nikakav novi ugovor
za isporuku 5000 kilograma A i C a tuÿilac je imao dugovañe prema tuÿenom, on-
da je tuÿeni mogao iskoristiti zakonsku moguõnost da zatvori potraÿivaña tu-
ÿioca prema redosledu kako su ona dospevala a prema napred citiranoj odredbi
zakona.
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I tuÿilac u reviziji øini nespornim da su parniøne stranke i pre sporne
uplate bile u poslovnim odnosima povodom iste vrste robe. Moguõe je da je tuÿi-
lac i ostao duÿan tuÿenom na ime isporuøene robe. Meæutim, tuÿilac smatra da
tuÿeni nije mogao na ovaj naøin da izvråi naplatu svog potraÿivaña a da ne
istakne tuÿbeni zahtev, odnosno protivtuÿbeni zahtev u ovom sporu. Vrhovni
sud nalazi da nije osnovan navod u reviziji da je tuÿeni morao da istiøe poseban
zahtev za ono åto je uøinio na osnovu zakonskih odredbi. Naime, zakonsko je pra-
vo tuÿenog da u situaciji kada je tuÿilac izvråio uplatu bez ikakve naznake na
åta se ovaj iznosi odnosi, onda je tuÿeni imao pravo prema ølanu 312. ZOO da
zatvori najranije potraÿivañe tuÿenog u odnosu na tuÿioca, odnosno da izvråi
razduÿeñe tuÿioca onim redom kako su ñegove obaveze dospevale. Dakle, kada je
tuÿeni tako uøinio onda on nije imao obavezu da u ovom sporu istiøe nekakav
protivtuÿbeni zahtev, buduõi da je taj odnos izmeæu stranaka okonøan tako åto
je tuÿioøeva uplata izmirila ñegova dugovaña za ranije isporuøenu robu.

(Iz presude Vrhovnog suda Srbije Prev. 585/00 od
6.12.2000. godine).

Kada je steøajni postupak obustavçen stvarna nadleÿnost suda
ceni se prema danu kada je oglas objavçen na oglasnoj tabli suda
a ne prema danu objave u sluÿbenom listu.

Ølan 91. Zakona o prinudnom poravnañu, steøaju i likvidaciji

Iz obrazloÿeña:

Tuÿilac je podneo tuÿbu Privrednom sudu Poÿarevac, protiv tuÿenog G. P.
Stig iz Poÿarevca u steøaju traÿeõi isplatu zarade.

Privredni sud u Poÿarevcu svojim reåeñem P. 669/99 od 14.2.2000. godine og-
lasio se stvarno nenadleÿnim za suæeñe u ovoj stvari i predmet ustupio Op-
åtinskom sudu u Poÿarevcu.

Opåtinski sud u Poÿarevcu izazvao je sukob nadleÿnosti, nalazeõi da je nad
tuÿenim G. P. “Stig” iz Poÿarevca reåeñem St. 1059/98 od 18.12.1998. godine ot-
voren steøajni postupak. Steøajni postupak okonøan je prinudnim poravnañem od
22.9.1999. godine objavçenim u “Sluÿbenom listu SRJ”, broj 4 od 28.1.2000. godi-
ne.

Opåtinski sud nalazi da je za suæeñe u ovoj stvari i daçe nadleÿan Pri-
vredni sud u Poÿarevcu.

Odluøujuõi o sukobu nadleÿnosti Vrhovni sud Srbije je naåao:
da je za suæeñe u ovom sporu nadleÿan Opåtinski sud u Poÿarevcu.

Naime, iz spisa se vidi da je tuÿba podneta dana 31.12.1999. godine.
Nad tuÿenim preduzeõem okonøan je steøajni postupak prinudnim poravna-

ñem od 22.9.1999. godine. Dakle, u vreme kada je tuÿba podneta tuÿeni viåe nije
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bio u steøaju, jer je postupak steøaja obustavçen poåto je okonøan prinudnim po-
ravnañem. Prinudno poravnañe znaøi da je tuÿeni povratio pravni subjektivi-
tet i da su pravne posledice steøaja prestale danom zakçuøeña prinudnog porav-
naña, odnosno objavçivañem na oglasnoj tabli reåeña o odobreñu prinudnog po-
ravnaña. Øiñenica na koju se poziva Opåtinski sud da je reåeñe objavçeno u
"Sluÿbenom listu SFRJ" dana 28.1.2000. godine nema znaøaja, iz razloga åto
pravne posledice steøaja odnosno pravne posledice zakçuøenog prinudnog porav-
naña nastupaju momentom objavçivaña na oglasnoj tabli. Naime, prema odredbi
ølana 89. Zakona o prinudnom poravnañu, steøaju i likvidaciji oglas o otvarañu
steøajnog postupka se objavçuje isticañem na oglasnoj tabli suda i objavçiva-
ñem u “Sluÿbenom listu SRJ”. Oglas mora biti istaknut na oglasnoj tabli suda
istog dana kada je doneseno reåeñe. Meæutim, prema odredbi ølana 91. Zakona o
prinudnom poravnañu, steøaju i likvidaciji propisano je da pravne posledice
otvaraña steøajnog postupka nastupaju poøetkom dana kada je oglas o otvarañu
steøajnog postupka istaknut na oglasnoj tabli suda. Ovo pak podrazumeva da se i
zakçuøeñe steøajnog postupka objavçuje na isti naøin. Stoga pravne posledice
obustave steøajnog postupka, odnosno zakçuøeña prinudnog poravnaña, nastaju
poøetkom dana kada je reåeñe o obustavçañu steøajnog postupka objavçeno na og-
lasnoj tabli suda. Otuda je bez znaøaja øiñenica åto je oglas u sluÿbenom listu
objavçen znatno kasnije, jer su pravne posledice nastupile objavçivañem zakçu-
øeña steøajnog postupka na oglasnoj tabli suda. Sa tim danom je tuÿeni povratio
svoj pravni subjektivitet upisom ove øiñenice u registar.

Kako je u konkretnom sluøaju tuÿeni izaåao iz steøaja pre podnoåeña tuÿ-
be to proizilazi da je za suæeñe prema odredbi ølana 12. Zakona o sudovima nad-
leÿan Opåtinski sud u Poÿarevcu.

(Reåeñe Vrhovnog suda Srbije P. I 171/00 od
1.11.2000. godine).

Nema povrede procesnih odredaba ako je sud meæupresudom odlu-
øio oosnovanosti tuÿbenog zahteva a nije odluøivao o visini
tuÿbenog zahteva.

Ølan 330. Zakona o parniønom postupku

Iz obrazloÿeña:

Prvostepenom presudom Privrednog suda u Beogradu P. II broj 1398/99 od
23.12.1999. godine meæupresudom utvræeno je da je zahtev tuÿioca osnovan prema
tuÿenom.

Drugostepenom presudom odbijena je ÿalba tuÿenog i potvræena meæupresuda
Privrednog suda u Beogradu P. II broj 1398/99 od 23.12.1999. godine.
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Protiv drugostepene presude uloÿio je reviziju tuÿeni zbog bitne povrede
odredaba ZPP i pogreåne primene materijalnog prava.

Ispitujuõi pobijanu presudu u smislu ølana 386. ZPP, Vrhovni sud Srbije je
naåao da revizija nije osnovana.

Tuÿeni u reviziji navodi da je doålo do povrede odredbe ølana 330. ZPP jer
je prvostepeni sud, umesto da odluøi o osnovanosti osnova tuÿbenog zahteva po-
bijanom meæupresudom, utvrdio da je osnovan tuÿbeni zahtev.

Vrhovni sud nalazi da nije doålo do povrede odredbe ølana 330. ZPP iz raz-
loga åto je predmet tuÿbenog zahteva isplata iznosa od 594.105,36 dinara sa za-
konskom zateznom kamatom. Dakle, kada prvostepeni sud meæupresudom nije odlu-
øio o iznosu tuÿbenog zahteva, onda proizilazi da nije doålo do povrede odredbe
ølana 330. ZPP iz razloga åto je sud u meæupresudi odluøio samo o osnovanosti
osnova tuÿbenog zahteva, a ostalo je da odluøi naknadno o iznosu tuÿbenog zahte-
va.

Takoæe, revident navodi da prvostepeni sud nije odluøivao o prigovoru za-
starelosti i drugim institutima na koje se tuÿeni pozivao a koji se tiøu iznosa.
Vrhovni sud nalazi da õe sud o ovim institutima (zastarelosti) odluøivati pri-
likom odluøivaña o iznosu duga.

Takoæe, nije osnovan navod da se radi o odnosu iz upravno-administrativnog
prava, iz razloga åto se iz tuÿbe vidi da se radi o imovinskom odnosu a o imo-
vinskim odnosima odluøuje sud.

(Iz presude Vrhovnog suda Srbije, Prev. 637/00 od
20.12.2000. godine).

Nedolazak stranke, koja je angaÿovala punomoõnika a koga sud
nije pozvao, ne moÿe imati za posledicu da se tuÿba smatra
povuøenom.

Ølan 354. stav 2. taøka 7. ZPP

Iz obrazloÿeña:

Iz spisa proizilazi da je prvostepeni sud u ovoj stvari zakazao roøiåte 12.
3. 1999. godine na koje su pristupili za tuÿioca advokat S. V., iz Leskovca, koji je
tom prilikom sudu priloÿio uredno punomoõje od tuÿioca. Ovo prvo roøiåte je
odloÿeno za 7. 5. 1999. godine, na koje nije pristupio ni punomoõnik tuÿioca koji
je uredno pozvan a ni tuÿeni koji je uredno pozvan usmenim saopåteñem od stra-
ne suda.

Prvostepeni sud je zakazao novo roøiåte za 15. 9. 1999. godine na koje je poz-
vao stranke i to tuÿioca DP HIP “Azotara” i tuÿenog DD AIK “Leskovac”. Na
to roøiåte nije pristupila ni jedna stranka, pa je sud doneo reåeñe P. 678/98 od
15. 9. 1999. godine kojim se smatra da je tuÿba povuøena.
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Vrhovni sud nalazi da nisu bili ispuñeni uslovi za donoåeñe ovoga reåeña
iz razloga åto je prvostepeni sud bio duÿan da na roøiåte pozove punomoõnika
tuÿioca koji je imao uredno upunomoõje u spisima. Naime, kada je tuÿilac imao
punomoõnika advokata onda je sud bio duÿan da na roøiåte pozove ñegovog puno-
moõnika. Otuda nedolazak stranke koja je angaÿovala punomoõnika ne moÿe ima-
ti za posledicu da se tuÿba smatra povuøenom u smislu ølana 499. stav 2. ZPP iz
razloga åto je prvostepeni sud uøinio bitnu povredu iz ølana 354. stav 2. taøka 7.
ZPP, jer tuÿiocu uskratio moguõnost raspravçaña na taj naøin åto na roøiåte
nije pozvao punomoõnika za koga je postojalo uredno punomoõje u spisima. Iz tih
razloga su pobijana reåeña ukinuta i predmet vraõen prvostepenom sudu na na-
stavak postupka.

(Iz reåeña Vrhovnog suda Srbije Prev. 501/00 od
1.11.2000. godine).

Prijemom robe dospela je obaveza tuÿenog kao komitenta za
isplatu vrednosti robe, bez obzira åto tuÿilac kao komisio-
nar nije isplatio svom dobavçaøu vrednost robe.

Ølan 782. Zakona o obligacionim odnosima.

Iz obrazloÿeña:

Iz spisa proizilazi da su parniøne stranke zakçuøile ugovor o uvozu robeiz
DDR od prodavca iz Berlina. Navedenim ugovorom je predviæeno da sredstva za
plaõañe robe obezbeæuje kupac “M.” iz Åapca (ovde tuÿeni) kao i to da uvoznik
“P.” iz Beograda (ovde tuÿilac) prenosi na tuÿenog sve obaveze ugovora, saøiñe-
nog izmeæu prodavca iz Berlina i tuÿioca kao uvoznika kao i to da ista postaje
sastavni deo ovog ugovora. Ugovorom broj 05240 od 9. 4. 1990. godine zakçuøenim
izmeæu dobavçaøa iz Berlina i tuÿioca je predviæeno da se kod odlagaña plaõa-
ña zaraøunava 18% zatezne kamate godiåñe od iznosa fakture. Izmeæu stranaka
je takoæe nesporno da je tuÿeni primio robu koju je tuÿilac kupio od dobavçaøa
iz Berlina i to na dan 11. 3. 1993. godine i tuÿilac platio iznos od 186440,017 di-
nara, åto je u to vreme isplate odgovaralo protivvrednosti od 6214,66
ameri~kih dolara.

Prvostepeni sud je preko nalaza veåtaka utvrdio da dugovañe tuÿenog za
isporuøenu robu iznosi 305879,74 USA dolara.

Takoæe je prvostepeni sud kao nesporno utvrdio da je odlukom spoçnotrgo-
vinske arbitraÿe pri Privrednoj komori Jugoslavije D. 169/91-29 od 24. 6. 1992.
godine utvræeno da je tuÿilac obavezan da ino dobavçaøu za isporuøenu robu pla-
ti iznos od 95422,28 ameri~kih dolara sa kamatom po stopi od 18% na godiåñem
nivou, raøunajuõi od 1. 1. 1991. godine.
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Prvostepeni sud je odbio tuÿbeni zahtev kao preurañen, nalazeõi da je izme-
æu parniønih stranaka zakçuøen ugovor o komisionu, te da komisionar ima pravo
na naknadu tek nakon obavçenog posla kada je duÿan i da poloÿi raøun svom ko-
mintentu u smislu ølana 780. ZOO. Daçe je prvostepeni sud zakçuøio da je tuÿi-
lac naplatio svoju proviziju a poåto nije isplatio cenu inodobavçaøu, to sma-
tra da je tuÿbeni zahtev preurañen, buduõi da na naknadu ima pravo tek nakon
obavçenog posla.

Drugostepeni sud je odbio ÿalbu tuÿioca prihvatajuõi stanoviåte prvoste-
penog suda i navodeõi da mu tuÿilac mora da dokaÿe da je imao odreæene troåko-
ve i da je imao i åtetu iz komisionog posla, a åto tuÿilac u toku prvostepenog
postupka nije dokazao. Daçe, drugostepeni sud nalazi da tuÿilac nije dokazao da
je izvråio isplatu kupoprodajne cene prodavcu te da od tuÿenog i ne moÿe tra-
ÿiti naplatu kupoprodajne cene.

Vrhovni sud nalazi da su niÿestepeni sudovi sporni odnos raspravili uz po-
greånu primenu materijalnog prava.

Pravilno su niÿestepeni sudovi zakçuøili da su tuÿilac i tuÿeni bili u
ugovornom odnosu po komisionom poslu u kome je tuÿilac bio komisionar a tu-
ÿeni komitent. Tuÿilac je za potrebe tuÿenog uvezao robu i tu robu predao tu-
ÿenom. Tuÿeni je po ugovoru o komisionu bio duÿan da tuÿiocu isplati vrednost
primçene robe. Niÿestepeni sudovi su zakçuøili da je tuÿbeni zahtev preura-
ñen na osnovu ølana 782. ZOO sa razloga åto tuÿilac nije pruÿio dokaze da je
isplatio vrednost robe svome dobavçaøu.

Vrhovni sud nalazi da su niÿestepeni sudovi pogreåno zakçuøili kada su za
odnos izmeæu stranaka traÿili da bude ispuñen uslov da je tuÿilac platio robu
svom dobavçaøu. Ovo iz razloga åto je to sasvim novi ugovorni odnos izmeæu tu-
ÿioca i ñegovog dobavçaøa. Naime, odredbom ølana 782. propisano je da je komi-
tent duÿan isplatiti komisonaru naknadu kada bude izvråen posao koji je komi-
sionar obavio.

Tuÿilac kao komisionar, obavio je posao po ugovoru o komisionu kada je za
potrebe tuÿenog uvezao robu i predao tu robu tuÿenom. Dakle, kada je roba pre-
data tuÿenom proizlazi da je komisonar svoje ugovorne obaveze iz ugovora o ko-
misionu izvråio. Prijemom robe dospela je obaveza tuÿenog kao komitenta za
isplatu vrednosti robe, bez obzira åto tuÿilac nije isplatio svom dobavçaøu
vrednost te robe. Odnos tuÿioca i ñegovog dobavçaøa je sasvim drugi odnos koji
ne oslobaæa tuÿenog obaveza da izvråi isplatu vrednosti one robe koju je od tu-
ÿioca primio.

Otuda Vrhovni sud nalazi da su niÿestepeni sudovi pogreåno protumaøili
odredbu ølana 782. kada su dospelost duga tuÿenog vezali za isplatu cene inodo-
bavçaøu. Po stanoviåtu Vrhovnog suda, dug tuÿenog je dospeo onda kada je pri-
mio robu ukoliko drugaøije nije ugovoreno. Kako tuÿeni nije dokazao da postoji
drugaøiji ugovor, proizlazi da su pogreåno niÿestepeni sudovi zakçuøili da je
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tuÿbeni zahtev preurañen. Dakle, komitent iz komisionog posla ne moÿe uslov-
çavati isplatu robe koju je primio isplatom inodobavçaøu. Naprotiv, ñegova
obaveza je dospela onda kada je robu primio od komisionara sa kojim je bio u ugo-
vorenom odnosu.

Kako niÿestepeni sudovi zbog pogreåne primene materijalnog prava nisu
utvrdili odluøne øiñenice u pogledu visine glavnog duga i visine kamate to su
pobijane presude ukinute i vraõene na ponovni postupak.

(Iz reåeña Vrhovnog suda Srbije, Prev. 374/00 od
20.9.2000. godine).

Ugovor o cesiji, kao ugovor obligacionog prava, ne spada u
isprave na osnovu kojih se moÿe traÿiti izvråeñe na osnovu
verodostojne isprave.

Ølan 22. stav 2. Zakona o izvrånom postupku

Iz obrazloÿeña:

Vrhovni sud Srbije razmatrajuõi zakonitost reåeña u smislu ølana 408. u ve-
zi ~l. 386. ZPP je naåao da je zahtev za zaåtitu zakonitosti osnovan.

Osnovano se u zahtevu za zaåtitu zakonitosti istiøe da ugovor o cesiji ne
spada u isprave na osnovu kojih se moÿe traÿiti izvråeñe na osnovu verodostoj-
ne isprave.

Prema odredbi ølana 22. stav 2. Zakona o izvrånom postupku, isprave na
osnovu kojih se moÿe traÿiti izvråeñe, odnosno koje predstavçaju verodostojne
isprave u smislu toga zakona su: faktura, menica i øek sa protestom i povratnim
raøunom kad je to potrebno, javna isprava, izvod iz overenih poslovnih kñiga,
isprava saøiñena u zakonom propisanoj formi i po zakonu overena privatna
isprava i isprava koja po posebnim propisima ima znaøaj javne isprave. Faktu-
rom se smatra i obraøun kamate.

Stoga se osnovano zahtevom za zaåtitu zakonitosti istiøe da ugovor o cesiji
ne predstavça verodostojnu ispravu u smislu ølana 22. ZIP-a na osnovu koje se
moÿe traÿiti izvråeñe.

Ugovor o cesiji, kao ugovor obligacionog prava, ne spada u isprave na osnovu
kojih se moÿe traÿiti izvråeñe na osnovu verodostojne isprave. On moÿe po-
sluÿiti poveriocu za dokazivañe aktivne legitimacije, dakle da se u tuÿbi le-
gitimiåe kao tuÿilac ali u redovnom postupku, a ne u predlogu za izvråeñe na
osnovu verodostojne isprave. Sa tih razloga je pobijano reåeñe o dozvoli izvr-
åeña prvostepenog suda ukinuto i predmet vraõen na ponovni postupak.

(Iz reåeña Vrhovnog suda Srbije, Pzz. 27/01 od
27.6.2001. godine).



Pravo i privreda br. 9-12/2001.170

Cena nije iskçuøiv elemenat za opredeçeñe o izboru ponuæaøa,
kada je tuÿeni pozivom na podnoåeñe ponude iskçuøio svoju
obavezu da prihvati najniÿu cenu.

Ølan 604. taøka 1. Zakona o obligacionim odnosima

Iz obrazloÿeña:

Iz utvræenog øiñeniønog staña proizlazi da je tuÿeni dostavio zahtev tu-
ÿiocu za davañe ponude za isporuku opreme izvoæeña radova, odnosno za uøeåõe
po konkursu i po raspisanom tenderu za realizaciju kñigovodstvenog i komerci-
jalnog informacionog sistema. Po raspisanom tenderu od 17.10.1997. godine na
kome je uøestvovao i tuÿilac, tuÿeni se opredelio za drugog izvoæaøa. Tuÿilac
tuÿbom traÿi isplatu naknade åtete nastale zbog pripreme tender dokumenta-
cije i prezentacije ponuæene opreme i programa tuÿenog od 103169,00 dinara, kao
i zahtev da se utvrdi da je tuÿeni duÿan da zakçuøi ugovor sa tuÿenim, kao najpo-
voçnijem izvoæaøem, jer je tuÿeni dao najniÿu ponudu u pogledu cene za izvoæeñe
radova.

Na osnovu izloÿenog øiñeniønog staña pravilno je Viåi privredni sud
primenio materijalno pravo kada je potvrdio presudu prvostepenog suda kojom je
odbijen tuÿbeni zahtev tuÿioca, pa ne stoje revizijski navodi o pogreånoj pri-
meni materijalnog prava.

Prema odredbi øl. 604. taø. 1. ZOO, propisano je da poziv upuõen odreæenom
ili neodreæenom broju lica na nadmetañe za izvråeñe odreæenih radova pod
odreæenim uslovima i uz odreæene garancije, obavezuje pozivaoca da zakçuøi ugo-
vor o tim radovima sa onim ko ponudi najniÿu cenu, izuzev ako je tu obavezu
iskçuøio u pozivu na nadmetañe. U konkretnom sluøaju, tuÿeni kao pozivalac na
nadmetañe u zahtevu za ponudu za isporuku opreme i izvoæeñe radova od 17. 10.
1997. godine iskçuøio je svoju obavezu da zakçuøi ugovor sa onim licem koje po-
nudi najniÿu cenu unoåeñem klauzule da õe izabrati najpovoçnijeg ponuæaøa. U
takvoj situaciji tuÿeni nije imao obavezu da zakçuøi ugovor sa tuÿiocem koji je
ponudio najniÿu cenu, i tada ocena boniteta ponuæaøa pripada iskçuøivo tuÿe-
nom. Tuÿeni je mogao da prihvati onog ponuæaøa koga smatra najpovoçnijim uzi-
majuõi u obzir ukupne reference ponuæaøa kao åto su radno iskustvo, kadrovska
i tehniøka opremçenost, rezultati i poslovni ugled ostvaren na trÿiåtu i dru-
go. Dakle, cena nije iskçuøiv elemenat za opredeçeñe o izboru ponuæaøa kada je
tuÿeni pozivom na podnoåeñe ponude iskçuøio svoje obavezu da prihvati najni-
ÿu cenu, veõ je to pravo tuÿenog da prihvati onog ponuæaøa koga smatra najpo-
voçnijim.

Kako je tuÿeni u svemu postupio prema uslovima nadmetaña koje je sam odre-
dio, jer tuÿilac nije doveo u sumñu da je nadmetañe pravilno provedeno, tj. pre-
ma uslovima kako je unapred objavçeno, to ne stoje povrede postupka, odnosno
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obaveze koja moÿe da povlaøi obavezu za naknadu åtete koja bi se zasnivala na øl.
183. ZOO.

(Iz presude Vrhovnog suda Srbije Prev. 192/01 od
13.6.2001. godine).
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PRAVNA PRAKSA

Sneÿana Vujinoviõ i Milica Draÿiõ,
Ministarstvo za rad i zapoåçavañe

Miåçeña Ministarstva za rad i zapoåçavañe

1. Odobreñe za zasnivañe radnog odnosa sa stranim drÿavçani-
nom izdaje Republiøki zavod za trÿiåte rada.

Strani drÿavçanin moÿe da zasnuje radni odnos u Saveznoj Republici Jugo-
slaviji, pod uslovima i na naøin propisan Zakonom o uslovima za zasnivañe rad-
nog odnosa sa stranim drÿavçaninom (“Sluÿbeni list SFRJ”, broj 11/78 i 64/89).

Prema øl. 1. i 2. ovog Zakona, strani drÿavçanin moÿe zasnovati radni od-
nos ako ispuni opåte uslove propisane zakonom kao i posebne uslove utvræene
opåtim aktom poslodavca i ako ima odobreñe za privremeni boravak u Saveznoj
Republici Jugoslaviji, pod uslovom da dobije odobreñe za zasnivañe radnog od-
nosa.

Odobreñe za zasnivañe radnog odnosa daje se za period vaÿeña odobreña za
privremeni boravak, na osnovu zahteva koji se podnosi Republiøkom zavodu za tr-
ÿiåte rada.

Strani drÿavçanin zasniva radni odnos danom stupaña na rad na osnovu od-
luke o izboru, odnosno po zakçuøivañu ugovora o radu sa poslodavcem.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.
103-00-1/0102 od 21.6.2001.).
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2. Funkcija direktora, prema propisima o radnim odnosima,

vråi se iz radnog odnosa, a ne nekog drugog ugovornog odnosa.

Prema ølanu 12. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni glasnik RS”, br. 55/

96 i 28/01) direktor zasniva radni odnos na osnovu odluke o izboru, ugovorom o

radu koji zakçuøuju organ koji ga bira, odnosno postavça i direktor.

To znaøi, da se, radi obavçaña funkcije direktora, po Zakonu o radnim od-

nosima zasniva radni odnos, zakçuøivañem ugovora o radu izmeæu lica koje je

izabrano za direktora i organa koji ga je izabrao, da se funkcija direktora vråi

iz radnog odnosa, a ne nekog drugog ugovornog odnosa, proizlazi iz drugih odreda-

ba Zakona o radnim odnosima, kao åto je ølan 90. stav 4. (prema kome o discip-

linskoj odgovornosti direktora odluøuje organ koji ga bira, odnosno postavça) i

ølan 137. (u kome su utvræene ovlaåõeña direktora u ostvarivañu prava, obaveza

i odgovornosti zaposlenih).

Polazeõi od navedenih zakonskih odredbi, funkcija direktora ne moÿe da se

vråi van radnog odnosa bez zakçuøivaña ugovora o radu.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.

11-00-194/01-02 od 21.6.2001.).

3. Obaveza poslodavca da obezbedi uslove za rad sindikalnoj

organizaciji, odnosi se na sve sindikalne organizacije organi-

zovane kod tog poslodavca, pod uslovom da su upisane u registar

sindikalnih organizacija.

Opåtim kolektivnim ugovorom (“Sluÿbeni glasnik RS”, br. 2/97, 21/98 i 31/

01), u øl. 49-52. utvræene su obaveze poslodavca u obezbeæivañu uslova za rad sin-

dikalnim organizacijama organizovanih kod poslodavca.

Prema ølanu 50. Opåteg kolektivnog ugovora, poslodavac je duÿan, sindi-

kalnoj organizaciji, odnosno svakoj sindikalnoj organizaciji (ako je organizo-

vano viåe sindikalnih organizacija), da obezbedi odgovarajuõe prostorne i ad-

ministrativnotehniøke uslove za ñihovo delovañe i rad, kao i utvræen broj pla-

õenih øasova odreæenim predstavnicima organizacije sindikata za obavçañe

ñihove funkcije. Broj plaõenih øasova rada predsedniku organizacije sindikata

koja ima mañe od 200 ølanova, odreæuje se srazmerno broju ølanova te organiza-

cije sindikata.

Navedene obaveze poslodavca odnose se na sve sindikalne organizacije orga-

nizovane kod tog poslodavca, bez obzira na broj sindikalno organizovanih zapo-

slenih, pod uslovom da su upisane u registar sindikalnih organizacija.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.

110-00-1606/01-02 od 21.6.2001.)
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4. Obaveza zasnivaña radnog odnosa sa dva lica, odnosi se na sve
trgovinske radñe u naseçenim mestima koja su sediåta opåtina
(gradova), bez obzira na naøin obavçaña delatnosti.

Prema ølanu 128. st. 2. i 3. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni glasnik
RS”, br. 55/96 i 28/01), ugostiteçske i trgovinske radñe koje obavçaju delatnost
u naseçenim mestima koja su sediåta opåtina, odnosno gradova, imaju obavezu za-
snivaña radnog odnosa sa dva lica na neodreæeno vreme sa punim radnim vreme-
nom, s tim åto se u ukupan broj lica u radnom odnosu raøunaju i osnivaøi radñe
koji u ñima rade i koji su po tom osnovu obavezno socijalno osigurani.

Navedena zakonska obaveza utvræena je za sve trgovinske radñe koje obavçaju
delatnost u naseçenim mestima koja su sediåta opåtina, odnosno gradova, bez
obzira na naøin obavçaña delatnosti. To znaøi, da ovu obavezu imaju i trgovin-
ske radñe koju delatnost obavçaju na tezgama.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe, br.
11-00-228/01-02 od 20.6.2001.)

5. Odreæivañe veõinskog sindikata u preduzeõu utvræuje se na
osnovu akata sindikata.

Prema ølanu 123. stav 3. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni glasnik RS”,
broj 55/96), pojedinaøni kolektivni ugovor kod poslodavca zakçuøuje ovlaåõena
organizacija sindikata i direktor, odnosno poslodavac.

Ovlaåõena organizacija sindikata, u smislu ovog zakona, je organizacija
sindikata registrovana kod nadleÿnog organa - Ministarstva za rad i zapoåça-
vañe, u koju je uølañena veõina sindikalno organizovanih zaposlenih (ølan 124.
stav 1. Zakona).

Kod preduzeõa u kojem ima viåe registrovanih sindikalnih organizacija, ko-
ji je veõinski, a time i ovlaåõen za zakçuøivañe pojedinaønog kolektivnog ugo-
vora, utvræuje se u samom preduzeõu, na osnovu akta tih sindikalnih organizacija.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.
11-00-243/01-02 od 29.6.2001.)

6. Do isteka roka apsolutne zastarelosti disciplinski postupak
mora da se okonøa, utvrdi odgovornost zaposlenog i donese
konaøno reåeñe o izreøenoj disciplinskoj meri.

Prema ølanu 98. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni glasnik RS”, broj 55/
96), zastarelost voæeña disciplinskog postupka nastupa protekom tri meseca od
dana pokretaña postupka, odnosno protekom åest meseci od dana kada je povreda
uøiñena.

Disciplinski postupak, u skladu sa navedenim zakonskim odredbama, mora da
se okonøa u roku od tri meseca od kada je pokrenut postupak - relativni rok za-
starelosti, odnosno u roku od åest meseci od dana kada je povreda uøiñena-apso-
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lutni rok zastarelosti. Do isteka roka apsolutne zastarelosti (åest meseci od
dana kada je povreda uøiñena), disciplinski postupak mora da se okonøa, utvrdi
odgovornost zaposlenog i donese konaøno reåeñe o izreøenoj disciplinskoj
meri.

U sluøaju izricaña disciplinske mere - novøane kazne, konaønom se smatra
odluka doneta u prvom stepenu, a u sluøaju izricaña disciplinske mere prestan-
ka radnog odnosa, konaønom se smatra odluka upravnog odbora doneta u drugom
stepenu.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe, br.
116-04-4/01-02 od 25.5.2001.)

7. Upuõivañe zaposlenog na izdrÿavañe kazne zatvora u trajañu
duÿem od åest meseci je osnov prestanka radnog odnosa po sili
zakona.

Prema ølanu 109. taøka 3. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni glasnik
RS”, br. 55/96 i 28/01), zaposlenom koji zbog izdrÿavaña kazne zatvora mora da bu-
de odsutan sa rada duÿe od åest meseci, radni odnos prestaje po sili zakona - da-
nom stupaña na izdrÿavañe kazne.

U skladu sa navedenim zakonskim odredbama, zaposlenom koji je upuõen na iz-
drÿavañe kazne zatvora u trajañu od jedne godine i åest meseci, radni odnos pre-
staje po sili zakona danom stupaña na izdrÿavañe kazne.

8. Zakçuøivañem ugovora o dopunskom radu, ne zasniva se radni
odnos.

U sistemu radnih odnosa, ugovor o dopunskom radu ureæen je odredbama ølana
132. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni glasnik RS”, broj 55/96).

Prema odredbama ovog ølana, zaposleni moÿe, uz saglasnost poslodavca kod
koga radi puno radno vreme, da radi joå kod jednog poslodavca, najviåe do jedne
treõine punog radnog vremena (dopunski rad). Poslodavac moÿe da primi zapo-
slenog na dopunski rad samo ako se za obavçañe tih poslova na prethodno raspi-
sani oglas ne javi lice koje ispuñava uslove za rad na tom radnom mestu, a duÿan
je da svakih 12 meseci raspisuje oglas na to radno mesto.

Iz navedene odredbe Zakona proizilazi da je poslodavac duÿan da prethodno
raspiåe oglas za rad na odreæenom radnom mestu. Samo ako se na oglas ne javi li-
ce koje ispuñava uslove za rad na tom radnom mestu, poslodavac moÿe da primi na
dopunski rad lice koje je u radnom odnosu sa punim radnim vremenom, kod drugog
poslodavca, najviåe do jedne treõine punog radnog vremena.

Prema tome, zakçuøivañem ugovora o dopunskom radu, lice ne zasniva radni
odnos, a vrsta i obim prava koji ostvaruje obavçajuõi odreæene poslove, utvræuje
se ovim ugovorom. Za svoj rad, lice ima pravo na naknadu za rad, a ne na zaradu. S
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obzirom da rad do jedne treõine nije radni odnos, to ni naknada za rad koju lice
ugovara sa poslodavcem nije naknada po osnovu radnog odnosa.

Iz navedenog proizlazi da zaposleni koji radi puno radno vreme kod jednog
poslodavca, moÿe da radi joå kod jednog poslodavca, najviåe do jedne treõine pu-
nog radnog vremena, pod uslovima utvræenim u ølanu 132. Zakona o radnim odno-
sima.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.
130-01-3/2001-02 od 24.4.2001.)

9. Zaposleni izabran za direktora nema pravo na mirovañe rad-
nog odnosa.

Odredbama ølana 62. stav 1. taøka 3. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni
glasnik RS”, broj 35/96), propisano je da zaposleni ima pravo na mirovañe radnog
odnosa za vreme izbora, odnosno imenovaña na funkciju u drÿavnom organu ili
drugu javnu funkciju øije vråeñe zahteva da privremeno prestane da radi kod po-
slodavca.

Prema ølanu 12. Zakona o radnim odnosima, direktor preduzeõa zasniva rad-
ni odnos, zakçuøivañem ugovora o radu sa organom koji ga bira, odnosno postav-
ça. S obzirom da zaposleni, dakle i direktor, ne moÿe da ima dva radna odnosa sa
punim radnim vremenom, to izborom za poslove direktora, prestaje mu radni od-
nos u organizaciji u kojoj je radio pre izbora.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.
11-00-54/01-02 od 24.4.2001.)

10. Radnu kñiÿicu izdaje nadleÿni organ opåtinske uprave -
prema mestu prebivaliåta ili mestu zaposleña odreæenog lica.

Odredbama ølana 5. Pravilnika o radnoj kñiÿici (“Sluÿbeni glasnik RS”,
broj 17/97), propisano je da zahtev za izdavañe radne kñiÿice nezaposleno lice
podnosi nadleÿnom organu opåtinske uprave, prema mestu ñegovog prebivaliå-
ta, a zaposleni prema mestu ñegovog zaposleña.

U skladu sa navedenim, radna kñiÿica nezaposlenom licu moÿe da se izda sa-
mo prema mestu prebivaliåta, a zaposlenom prema mestu zaposleña. To znaøi da,
ukoliko postoji moguõnost zapoåçavaña tog lica, nadleÿni opåtinski organ
uprave moÿe da mu izda radnu kñiÿicu prema mestu zaposleña.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.
113-03-59/01-02 od 24.4.2001.)
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11. U odreæene dane verskih praznika, zaposleni ima pravo na
plaõeno odsustvo.

Odredbama ølana 60. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni glasnik RS”,
broj 55/96), utvræeno je pravo zaposlenog na plaõeno odsustvo u dane verskih praz-
nika, i to:

1) pravoslavci - na prvi dan Boÿiõa (7 januar), na drugi dan Vaskrsa i na prvi
dan krsne slave;

2) katolici i pripadnici drugih hriåõanskih verskih zajednica - na prvi
dan Boÿiõa i na drugi dan Uskrsa (prema ñihovom kalendaru);

3) pripadnici islamske zajednice - na prvi dan Ramazanskog bajrama i na prvi
dan Kurbanskog bajrama;

4) pripadnici jevrejske zajednice - na prvi dan Kipura.

Pravo na odsustvovañe sa rada, u smislu navedene odredbe, zaposleni moÿe
ostvariti samo za taj dan (npr. prvi dan krsne slave), a ne drugog radnog dana i u
sluøaju kada krsna slava pada u subotu ili nedeçu.

Pravo na odsustvovañe sa rada u dane verskih praznika u smislu navedene za-
konske odredbe, pojedinaøno je pravo zaposlenog, a ostvaruje se na ñegov zahtev.
Zaposleni koji se na dan svog verskog praznika zatekne na koriåõeñu godiåñeg
odmora, taj dan mu se neõe raøunati u godiåñi odmor.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.
131-06-9/01-02 od 13.4.2001.)

12. Poslodavac je duÿan da, po reåeñu fonda za penzijsko i
invalidsko osigurañe, izvråi rasporeæivañe zaposlenog-inva-
lida na odgovarajuõe poslove.

Odredbama ølana 77. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni glasnik RS”,
broj 55/96), propisano je da je zaposlenog - invalida rada, kao i zaposlenog koji
radi na poslovima na kojima postoji opasnost od nastanka invalidsnosti po utvr-
æivañu prava u skladu sa propisima o penzijskom i invalidskom osigurañu, po-
slodavac duÿan da rasporedi na odgovarajuõe radno mesto, kao i da mu obezbedi
druga prava u skladu sa zakonom i kolektivnim ugovorom.

Odredbama ølana 55. stav 1. taøka 1. Zakona o osnovnim pravima iz penzijskog
i invalidskog osiguraña (“Sluÿbeni list SRJ”, broj 30/96), predviæeno je da osi-
guranik - zaposleni s preostalom radnom sposobnoåõu ima pravo na novøanu nak-
nadu zarade od dana nastanka invalidsnosti do dana rasporeæivaña, odnosno zapo-
sleña na drugom odgovarajuõem poslu, odnosno do upuõivaña na prekvalifika-
ciju ili dokvalifikaciju.

Polazeõi od øiñeniønog staña duÿni ste da ovom svom zaposlenom - invali-
du rada obezbedite, u skladu sa ølanom 59. Zakona o osnovnim pravima iz penzij-
skog i invalidskog osiguraña, pravo na rasporeæivañe na drugom odgovarajuõem
poslu prema reåeñu fonda, a u skladu sa vaåim opåtim aktom, kolektivnim ugo-
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vorom i zakonom. Zakonom nije propisan rok u kome je poslodavac duÿan da obez-
bedi ovo pravo svom zaposlenom, ali se polazi od toga da je neophodno uraditi u
åto kraõem roku po dobijañu pravosnaÿnog reåeña fonda za penzijsko i inva-
lidsko osigurañe o priznatom pravu.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.
11-00-80/01-02 od 18.4.2001.)

13. Pravo na otpremninu zbog odlaska u penziju ima samo zapo-
sleni kome radni odnos prestaje zbog ostvarivaña prava na pen-
ziju.

Odredbama ølana 37. stav 1. taøka 2 Opåteg kolektivnog ugovora (“Sluÿbeni
glasnik RS”, br. 22/97 i 21/98), utvræena je obaveza poslodavca da zaposlenom
isplati otpremninu pri prestanku radnog odnosa radi koriåõeña prava na pen-
ziju u visini trostrukog iznosa koji bi ostvario za mesec u kojem se isplaõuje ot-
premnina, s tim åto tako isplaõena otpremnina ne moÿe biti niÿa od tri pro-
seøne neto zarade po zaposlenom isplaõene kod poslodavca za mesec koji pretho-
di mesecu u kojem se isplaõuje otpremnina, odnosno trostrukog iznosa proseøne
zarade po zaposlenom isplaõene u privredi Republike prema posledñem objavçe-
nom podatku republiøkog organa nadleÿnog za poslove statistike, ukoliko je to
za zaposlenog povoçnije.

Navedenom odredbom Opåteg kolektivnog ugovora, utvræena je obaveza po-
slodavca da isplati otpremninu zaposlenom u sluøaju kada mu radni odnos kod po-
slodavca prestaje zbog odlaska u penziju. Meæutim, u sluøaju kada zaposlenom pre-
staje radni odnos kod poslodavca zbog tehnoloåkog viåka, pa pravo na penziju
ostvari u vremenu kada se kod Zavoda za trÿiåte rada vodio kao nezaposleno li-
ce, poslodavac kod koga je zaposleni bio prethodno u radnom odnosu nema obavezu
da tom zaposlenom isplati otpremninu zbog odlaska u penziju, s obzirom da pre-
stankom radnog odnosa kod poslodavca, zaposlenom prestaju i sva prava iz radnog
odnosa kod tog poslodavca.

S obzirom da iz Vaåih zahteva proizilazi da ste Vi kao tehnoloåki viåak,
kojima je prestao radni odnos, bili upuõeni na Zavod za trÿiåte rada, gde ste
primali novøanu naknadu kao nezaposlena lica, to poslodavci nisu imali obave-
zu da Vam isplate otpremninu zbog odlaska u penziju, a to iz razloga åto ste pra-
vo na peenziju ostvarili u vremenu kada ste se kod Zavoda za trÿiåte rada vodili
kao nezaposlena lica.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.
120-01-37/01-02 od 9.4.2001.)
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14. Usvojeñem deteta mlaæeg od pet godina, pravo na odsustvo-
vañe sa rada po ovom osnovu pripada jednom od braønih drugova.

Prema ølanu 84. Zakona o radnim odnosima (“Sluÿbeni glasnik RS”, broj 55/
96), usvojilac deteta mlaæeg od pet godina ÿivota ima pravo, radi nege deteta, da
odsustvuje sa rada godinu dana neprekidno od dana usvajaña deteta, uz odgovarajuõu
naknadu zarade, u skladu sa zakonom.

U sluøaju usvojeña deteta mlaæeg od pet godina, pravo na odsustvovañe sa ra-
da, po ovom osnovu, pripada jednom od braønih drugova. Pravo na odsustvovañe sa
rada, u smislu navedene zakonske odredbe, usvojilac - muåkarac moÿe da ostvari
pod uslovom da to pravo nije ostvarila supruga, bez dokazivaña i navoæeña raz-
loga spreøenosti supruge da koristi to pravo. Uz zahtev za ostvarivañe prava na
odsustvovañe sa rada radi nege deteta, usvojilac - muåkarac, u ovom sluøaju, pod-
nosi samo dokaz da supruga nije ostvarila to pravo.

(Iz Ministarstva za rad i zapoåçavañe br.
011-00-45/01-02 od 25.5.2001.)
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X jubilarni Kongres pravnika u privredi SRJ odrÿañe u Vrñaøkoj Bañi
od 23-25. maja 2001. godine. Tema Kongresa bila je "Harmonizacija privrednih
propisa sa zemçama bivåe SFRJ, Jugoistiøne i Centralne Evrope i ølanicama
EU".

Na Kongresu je uøestvovalo oko 1000 pravnika iz privrede, finansijskij-
skih organizacija, uprave i sudova. Podneto je oko 100 referata iz svih oblasti
privrede.

Na Kongresu su uøestvovali i gosti sa Pravnog fakulteta iz Baña Luke,
sa Pravnog fakulteta iz Maribora, iz Nemaøke i Engleske.

Na osnovu podnetih referata i voæene diskusije usvojeni su sledeõi

ZAKÇUØCI X KONGRESA PRAVNIKA 

U PRIVREDI SRJ

I

Pravnici u privredi SR Jugoslavije su jedinstvenog uvereña da naåe pa-
vo izlaz iz dosadaåñeg lutaña treba da pronaæe u usmereñu ka izvråeñu stra-
teåkog nacionalnog zadatka - harmnoizaciji (uskla|ivañu) domaõeg prava sa
pravom EU, kako bi se ispunile neophodne pravne pretpostavke za ølanstvo na-
åe zemçe u EU.

Harmonoizcija naåeg, pre svega privrednog zakonodavstva, sa zakonodav-
stvom EU ni u kom sluøaju ne treba da znaøi odricañe od nacionalnog zakono-
davstva, u meri u kojoj ono postoji u ølanicama EU, pa i u oblasti privrede.

Harmonizacija naåeg privrednog zakonodavstva sa pravom EU ne srne znaøi-
ti "neoresavåtinu", veõ kreativni, visokostruøni i profesionalni posao,
koji predstavça svojevrsni izazov za naåu pravnu struku, potpomognutu odgova-
rajuõom strukom iz zemaça ølanica EU.

Pravnici u privredi SRJ oceñuju neprihvatçivim sve jaøi prodor an-
glosaksonske åkole prava, buduõi da je naåa åkola prava kontinentalna åkola
osloñena na romansku i germansku tradiciju rimskog prava i ñegovu recepciju.
U protivnom, doõi õe do ozbiçne krize u primeni prava iz Ñujorka, Bostona,
Teksasa u Kragujevcu, Novom Sadu, Jagodini ili Niåu.

II

Pravnici u privredi SRJ oceñuju da je potrebno prekinuti sa praksom dono-
åeña privrednih zakona bez istitucionalnog i javnog konsultovaña i uvaÿa-
vaña stavova privrednih komora, strukovnih udruÿeña, kao i afirmisanih pro-
fesora prava i pravne nauke uopåte, sudija i sudova.
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III

Pravnici u privredi SRJ podrÿavaju donoåeñe trÿiånih privrednih za-
kona, poput Zakona o privatizaciji, zakona iz sfere poreza, spoçnotrgovinskog
poslovaña, steøaja i drugih. Pri tome, posebno upozoravaju da svi ovi zakoni mo-
raju afirmisati zakonitost i princip pravne sigurnosti, kojima moraju bespogo-
vorno sluÿiti, kako bi se trajno i sistmatski uspostavili poverñe investitora
za ulgañe u naåu privredu. U ovom pogledu øini se posebno kritiønim predlo-
ÿeni Zakon o privatizaciji, koji u nekim segmentima stoji iznad vaÿeõeg Usta-
va ili iznad vaÿeõih saveznih zakona.

IV

Pravnici u SRJ oceñuju nepotrebnim donoåeñe novog Zakona o preduze-
õima, ali upozoravaju na negativne posledice ñegove neprimene. Ovaj Zakon
po stepenu usaglaåenosti sa pravom EU predñaøi u naåem privrednom zakono-
davstvu i ima pozitivnu ocenu Svetske banke, USAID-a, a preuzet je i primeñuje
se i u Republici Srpskoj. Umesto donoåeña novog, potrebno je u postojeõem, nor-
me o druåtvenom i javnom preduzeõu prebaciti u prelazne norme zakona i u tom
smislu izvråiti odgovarajuõe promene u samom tekstu Zakona, åto bi trebalo da
dovede i do preimenovaña ovog Zakona u Zakon o privrednim druåtvima.

Pravnici u privredi SRJ oceñuju nepotrebnim donoåeñe novog Zakona
o stranim ulagañima, ali oceñuju da je potrebno ukinuti postojeõi, øime se
strana lica u potpunosti izjednaøavaju sa domaõim licima i dobijaju nacionalni
tretman. Ovim Zakonom se i inaøe niåta ne reguliåe, a zakoni se, kao pravni
akti, ne mogu donositi kao "marketinåki akti". Garancije za sigurnost stranih
investitora koje se u ovom zakonu daju, u osnovi su date u Ustavu, a Ustavne garan-
cije su jaøe od zakonskih.

VI

Pravnici u privredi oceñuju neodloÿnim jaøañe institucionalne samo-
stalnosti i pravnih pretpostavki samostalnosti i nezavisnosti privrednog sud-
stva, bez øega nije moguõe obezbediti pravnu sigurnost i povereñe svih inve-
stitora.

VII

Pravnici u privredi oceñuju nuÿnim donoåeñe novog Zakona o arbitraÿ-
nom reåavañu privrednih sporova, koji bi celovito regulisao reåavañe pri-
vrednih sporova izmeæu domaõih privrednih subjekata, kao i izmeæu domaõih pri-
vrednih subjekata i inostranih, putem arbitraÿe. Ovaj zakon bi trebalo i da
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afirmiåe tzv. Alternativne forme reåavaña privrednih sporova, (tzv. ADR),
a sve u ciçu veõe efikasnosti i uspostavçaña poslovnog povereña.

VIII

U oblasti finansijskog trÿiåta:
1. nuÿno je donoåeñe novog Zakona o hartijama od vrednosti, i to åto

pre, jer postojeõi Zakon o berzama i Zakon o hartijama od vrednosti ne zadovoça-
vaju ni minimalne standarde poslovaña na finansijskom trÿiåtu;

2. åto pre doneti Zakon o investicionim fondovima koji bi bio uskaæen
sa pravom EU i svetskim standardima;

3. pri donoåeñu ovih propisa treba voditi raøuna o zaåtiti nacionalnih
interesa, uprkos potrebi ñihovog usklaæivaña sa pravom EU;

4. pojaøati u propisima samostalost NBJ u odnosu na drÿavu, te zabraniti joj
da iz svojih sredstava finansira drÿavni buœet i omoguõiti popuñavañe dr-
ÿavnog buœeta emisijom drÿavnih hartija na otvorenom trÿiåtu;

5. ubrzati donoåeñe propisa o ustanovçavañu Centralnog registra har-
tija od vrednosti, radi dematerijalizacije hartija od vrednosti.

IX

U oblasti za pravo intelektualne svojine konstatovano je da su jugoslovenski
propisi u oblasti zaåtite intelektualne svojine u dobrom stepenu harmonizo-
vani sa propisima Evropske unije i Sporazumom o trgovinskim aspektima
prava intelektualne svojine (TRIPS). Znaøajniji izuzetak øine propisi kojima se
ureæuje zaåtita intelektualne svojine na novim biçnim sortama, koji, uprkos
inovirañu izvråenom 2000. godine, ne zadovoçavaju standarde postavçene u odgo-
varajuõim propisima Evropske unije i TRIPS-u. Pored hitnog otklañaña ovog ne-
dostatka, potrebno je da u propisima o upravnom postupku za sticañe ove zaåti-
te bude predviæena institucionalna saradña izmeæu Saveznog ministarstva za
poçoprivredu i Saveznog zavoda za intelektualnu svojinu, kao jedinog specijali-
zovanog struønog organa u oblasti zaåtite intelektualne svojine.

Takoæe, konstatovano je da se zakoni u oblasti zaåtite intelektualne svo-
jine nedovoçno efikasno sprovode, te je uoøçiv veliki jaz izmeæu relativno
kvalitetnih propisa i nezadovoçavajuõe prakse. Zbog toga je, pored dovråe-
ña harmonizacije propisa, pred drÿavnim organima joå znaøajniji posao niveli-
saña propisa u oblasti sudstva, trÿiåne inspekcije i carine, kojima bi se podr-
ÿalo efikasnije sprovoæeñe zaåtite intelektualne svojine u SR Jugoslaviji.



183ZAKÇUØCI X KONGRESA PRAVNIKA 
U PRIVREDI SRJ

 (str. 180-184)

X

U oblasti radnih odnosa konstatovano je da izmene i dopune, odnosno dono-
åeñe novih propisa i harmonizacija podrazumevaju formlisañe adekvatnog
prava. To je ono pravo koje se moÿe i mora dostiõi. Adekvatno pravo se nalazi
izmeæu reåeña u domaõem zakonodavstvu, reåeña u standardima MOR-a, upored-
nom pravu i posebno u pravu EU.

Pre svega potrebno je traÿiti odgovarajuõa reåeña za uslove svojinske
transformacije. Nezavisno od toga, neophodna je promena zakonodavstva u pogle-
du steøaja, odnosno plateÿne nesposobnosti poslodavca i potraÿivaña rad-
nika. Reåeñe moÿe biti u ratifikaciji Konvencije MOR-a (br. 173) o zaåtiti po-
traÿivaña radnika u sluøaju plateÿne nesposobnosti ñihovog poslodavca, ili u
preuzimañu jednog od reåeña sadrÿanih u Kovenciji.

Harmonizacija zahteva da se usaglase pravila o ugovoru o radu sa meæunarod-
nim i uporedno pravnim standardima i da se postojeõa pravila tumaøe u skla-
du sa pomenutim standardima. U pogledu radnih odnosa postoje joå pitaña koja
zahtevaju adekvatno reåeñe u skladu sa porukama sa prethodnih susreta pravni-
ka u privredi.

U okviru referata na ovim susretima pokrenuta su, ponovo, pitaña adek-
vatnosti naåih propisa koji se odnose na disciplinsku odgovornost.

Naroøito je podvuøena potreba promene propisa u pravcu obezbeæeña po-
stupnosti izricaña disciplinskih mera i ñihove individualizacije dono-
åeñem pravilinika o radu, ali na osnovu kolektivnih ugovora o radu.

Na kraju se istiøe da se ukupnim merama u druåtvu moraju obezbediti uslovi
za aktivnu politiku zapoåçavaña.

XI

U oblasti poreza podrÿana su nova zakonska reåeña. U ciçu usklaæivaña sa
pravom EU, a u skladu sa naåim konkretnim uslovima, neophodno je nastaviti sa
postupkom harmonizacije, posebno sa uvoæeñem poreza na dodatnu vrednost.

XII

U oblasti osiguraña konstatovano je da i ova oblast po svojoj prirodi i zna-
øaju zahteva harmonizaciju sa regulativom EU. Otuda je neophodno nastaviti po-
stupak usaglaåavaña pojedinih reåeña i instituta iz Zakona o osigurañu imo-
vine i lica. To se posebno odnosi na:

a.  sistem i pojedine uslove za dobijañe dozvole za obavçañe delatnosti
osiguraña, uz potpunije informisañe o identitetu i sposobnosti osnivaøa,
akcionara i ølanova osigur. druåtva i ñihovom uøeåõu u kapitalu,

b. klasifikaciju i pojedine vrste osiguraña, 
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a. izraøunavañe,  formirañe  i raspolagañe  sredstvima i  fondovima druå-
tva,

b. sistem kontrole i nadzora nad radom i poslovañem osig. druåtava, 
v. javnost rada osig. druåtava,
g. predstavçañe naåih osig. druåtava u meæunarodnim institucijama osigu-

raña.

XIII

U oblasti banakrstva konstatovano je da je naåe zakonodavstvo o fin-
ansijskim uslugama novo. Propisi iz ove oblati su u osnovi usaglaåeni sa za-
konodavstvom EU. Kako i sve druge zemçe sredñe i istoøne Evrope ukçuøujuõi i
sve susede Jugoslavije, svoje propise usaglaåavaju sa propisima EU, faktiøki je
naåe zakonodavstvo o finansijskim uslugama istovremeno usaglaåeno i sa
ñihovim zakonodavstvima.

Konstatovano je da je problem u naåem bankarstvu na drugoj strani. Ono nije
u stañu da ide u korak sa standardima poslovnosti EU. Da bi u tome uspelo na-
åem bankarstvu predstoji teÿak posao prevazilaÿeña posledica blokade. Nu-
ÿan je progam obnove na 5-10 godina. Veõinu banaka prethodno treba sanirati, ka-
ko bi sa zdravim bilansima bile sposobne za konkurenciju stranim bankama,
prvo na domaõem a onda i na stranom trÿiåtu.

Primereno otvarañe domaõeg trÿiåta finansijskih usluga treba da iz-
loÿi konkurenciji i naåe banke i osig. druåtva. U tom sluøaju moÿe se oøeki-
vati BRZA ASIMILACIJA STANDARDA POSLOVAÑA EU, tehnoloåka
modernizacija i centralizacija banaka, kako bi se, na jednoj strani, stvorile
krupne banke, a na drugoj, snizili troåkovi poslovaña.

Da bi se obezbedila potrebna dinamika u prevladavañu zastoja naåeg ban-
karstva za standardima poslovaña, uporedo sa ostvarivañem programa sanacije,
treba obezbediti sledeõe preduslove za:

a. zaåtitu ugovora, kako bi banke mogle da naplaõuju svoja potaÿivaña,
b. uvoæeñe sistema za zaåtitu depozita kako bi se vratilo poverñe u naåe

bankarstvo na kreditnom trÿiåtu, 
v.  spoçnu konvertibilnost dinara,
g. odgovrajuõe delovañe domaõeg finansijskog trÿiåta.
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