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ЧЛАНЦИ

П роф  др Михашго Велимировић , 
П равни факултет, Подгорица

UDK: 341.2.339.7 
(изворни научни рад)

Општи правии режим иепосредпог улагаша иностраног 
капитала у иашој земљи

Резиме

У чланку се доказује да постоје велике потребе и могућности за улаГање 
иностраног капиталау нашој земљи. Анализира се што свеможе да буде пред- 
мет иностраноГулагања. Дат је преглед облика улспања иносШраног капитала, 
који се разврставају иа корпоративно улагање и на уговорно улагање. У  Групи 
корпорат ивних улагањ а капит ала приказан. је правни режим оснивања  
предузећа иностраних власника у нсчиој земљи, куповина предузећа од стране 
иностраног инвеститора, концесионо улагање иностраног капитала и улагање 
иностраног капитала по Б О Т  -  моделу. У групи уговорнихулспања капитала 
приказанје његов правни режим, са посебнгш освртом на опаитеуслове и карак- 
теристшке уговора о улагању иностраноГ капитала, као и дејства тог уговора 
(права и обавезе иностраних улагача капитала). На крају чланкаје приказан 
правнирежим заштите интереса иностранихулагача капитала у нашојземљи.

Кључне речи: корпоративно улспање капитшла; предузеће иностраног власниксц 
куповина предузећа; концесије; БО Т-модел; уговорно улагање 
капитала



1. П отребе и могућности улагаља иностраног капитала

Привреда наше земље има велике потребе за инвестициона улагања капи- 
тала. To је условљено дејством више неповољних фактора. а нарочито изузетно 
тешкнм посљедицама блокаде наше земље од стране међународне заједнице, као 
и губитком заједничког тржишта претходне Југославије због сецесије четири 
њене бивше републике. Скидањем санкција са наше земље отвориће се простор 
за развој привреде и створиће се услови за активирање пројеката који траже ин- 
вестициона улагања. Истовремено, отварањем наше земље према инострансву 
отворнће се могућност за укључивање наших предузећа у међународну подјелу 
рада, тј. за извоз и увоз роба, капитала и услуга. За  остварење тих циљева и 
покретање и реализацију привредннх активности на томе плану биће потребна 
велика финансијска средства. Потреба за тим средствима биће изражена и због 
реактивирања обавезе враћања наших дугова из ранијих зајмова иностраним 
кредиторима -  повјериоцима. Отварање новог инвестиционог циклуса потребно 
је и ради стварања услова за запошљавање великог броја напшх незапослених 
радника.

Средства за све то могу се обезбиједнти само привлачењем иностраног капи- 
тала. Наша земља нма добре природне и шире економске претпоставке за то, 
тако да би она могла да постане слободни економскн простор за улагање инос- 
траног капитала. Ради тога она треба да се отвори иностраном капиталу. У том 
правцу треба охрабрити приватни сектор потенцијалних директних инвеститора 
да предузимају инвестициона улагања, и то како производна тако и инфрасгрук- 
турална. Треба, дакле, створнти услове за „оф шор“ пословање у слободном 
економском простору који треба да постоји у нашој земљи. а у којем би било 
стјециште иностраног капитала и гдје би се вршила његова репродукција. Томе 
би требало прилагодпти и цјелокупно наше законодавство, тако што би се уз 
оппгги правни режим иностраннх директнпх инвестпцнја по Закону о страним 
улагањима („Службени лист СРЈ“. бр. 79/1994) донијелн н одређени посебни за- 
кони, на примјер, закон о специјалним компанијама, савезни закон о концесијама 
и др. To подразумијева стварање својинскоправних услова за прнвлачење инос- 
траних потенцијалних инвеститора у нашу земљу, гцје се мислн на приватизацију 
натттих друштвених предузећа и њихово организовање у прнвредна (трговачка) 
друштва. Затим, треба обезбиједити давање различитих олакшица иностраним 
инвеститорима капитала током одређеног временског периода, као што су 
пореске, царпнске, девизне и друге олакшице. У нас је то доста шпроко већпред- 
виђено у Закону о страним улагањима (чл. 13-15). У том закону је предвиђено да 
је слободан увоз опреме, других основних средстава и материјала за изградњу об- 
јекта иностраног инвеститора у нашој земљи, који представљају улог страног 
лида или повећање тог улога на основу уговора о улагању илн уговора или одлуке 
о оснивању предузећа. Затим, увоз нове опреме по основу улога страног лица 
ослобођен је од плаћања царине и других увозних дажбпна. Слободно је плаћање 
предузећа са улогом страног лица у пословању са иностранством. Предузеће са 
улогом страног лица може девизе које уноси као оснивачки улог или их осгвари у



пословању са иностранством да их држи на девизном рачуну код овлашћене 
банке и да са њима слободно располаже, у складу са уговором о улагању или уго- 
вором или одлуком о оснивању.

Инострани капитал може се привући у нашу земљу, у основи, на два начина: 
путем зајмова -  кредита и путем непосредних улагања.

Инострани кредити се добијају код званичних п код приватних кредитора. 
Званични креднтори су међународне финансијске организације, до којих је 
сложен и дуготрајан поступак приступа. Ово стога што, након скидања санкција 
са наше земље, те ће организације требаги да донесу своје одлуке о обнови нашег 
чланства код њих. Кредитно задуживање је неповољно и из комерцијалних р а - 
злога. Креднт је зајам -  зајам је дуг -  а сваки дуг је зао друг, јер га треба вратити у 
одређеном року и са одређеном каматом. Зато је повољније орјентисати се на 
прилив капитала у нашу земљу путем непосредних иностраних приватних инвес- 
тиција од стране компанија и других иностраних предузећа. To има вишеструке 
предности у односу на кредитно задуживање код иностраних кредитора, а н а- 
рочито због тога што се средства непосредних иностраннх инвеститора улажу без 
обавезе враћања и уз јихов потпун комерцијални ризик.

2. П равно регулисаље непосредног улагања иностраног капитала у
нашу земљу

Општи правни режим инвестирања иностраног капитала у нашој земљи рег- 
улисан је Законом о страним улагањима (у даљем тексту: Закон). Са тим законом 
је комплементарно неколико других закона, као што су: Закон о предузећима, 
Закон о девизном пословању, Закон о спољнотрговинском пословању, Царински 
закон, Закон о кредитним пословима са инострансгвом, Закон о слободним цар- 
инским зонама, порески закони, закони о концесијама и др.

3. П редмет иностраног улагаља

Предмет улагања иностраних улагача одређује се уговором о улагању капи- 
тала. To треба да буде оно чега ми немамо или га немамо довољно, односно оно 
што ми не знамо или то не знамо довољно. Предмет улагања јесте, дакле, инос- 
трани капитал, под чим се подразумијева: девизе, ствари, имовинска права, 
хартије од вриједности, динари који се могу конвертовати у иностранству, неко 
право индустријске својине и know-how (знати како). Ствари и права који су 
предмет улагања морају се изразити у новцу (чл. 3. Закона). Уговором се утврђује 
висина уложеног капитала и вриједност улога иностраног улагача. To се обично 
исказује у страној валути. Ствари које су предмет улагања могу се налазпти у м о- 
менту закључења уговора у иностранству или у нашој земљи. Њих може да 
сачињава опрема, друга основна средства и репроматеријал, тј. материјал за 
изградњу одређеног објекта који треба да буде увезен у нашу земљу. Ствари које 
су предмет улога, а које се налазе у нашој земљи обично су увезене по неком



другом правном основу. на примјер, на основу уговора о лизингу, па су се уго- 
варачи накнадно споразумјели да се измијени њихов правни режим по основу 
уговора о лизингу и да се то трансформише у правни режим уговора о улагању 
капитала. Динари који су предмет улагања иносграног улагача могу да потичу из 
различитих извора и правних основа, па и од конверзије обавеза из одређених 
иностраних кредита'. Предмет улагања могу да буду и одређене некретнине у 
својини иностраног улагача, које се налази у нашој земљи, као што су пословне 
зграде, пословне просторије, стамбене зграде и станови. грађевинско земљиште у 
својини иностраног улагача. Могуће је непосредно конвертовање спољњег дуга у 
улог у наше предузеће, уколико инострани улагач приступи неком нашем 
привредном друигтву (чл. 4. ст. 2. Закона). Кад је предмет улагања неко право ин- 
дустријске својине или know-how. то је право њиховог коришћења, тј. право ли- 
ценце. У уговору о улагању мора се ближе описати садржај тог предмета 
улагања. Тај уговор мора да садржи одредбу о обавези страног улагача којом се 
гарантује да се примјеном предметног патента или know-how-a може пронзвести 
одређена роба уговореног квалитета, као и да ће инострани улагач за вријеме 
трајања уговора радитн на побољшању патента нли know-how-a и да ће то став- 
ити на располагање нашој привредној организацији.

Уложена новчана и друга средства иностраногулагача, као и средства ост- 
варена заједничким пословањем улазе у укупну имовину предузећа у које су 
уложена и служе у сврхе другнх средстава те организације. Зато предузеће у које 
су средсгва уложена има сва овлашћења у правном промету са тим средствима, па 
са њима одговара за све своје обавезе према трећим лицима.

Ствари које чине предмет улога иностраног улагача могу да буду уложене 
према два правна режима. Прво. оне могу да буду уложене на правносвојинској 
основи, тј. да се право својине на њима пренесе на предузеће у које су уложене и 
које he на њима имати право располагања. Друга је могућност да инострани ула- 
гач задржи право својине на уложеним средствима (puctum reservati domini), а да 
ce преноси само право кориш ћењ а тим средствима на предузеће у које су 
уложена. To може да буде у виду закупа или лизинга. У том случају инострани ул- 
агач задржава право располагања тим средствима у правном промету са трећим 
лидима.

4. Облици улагања ипоетраиог капнтала

Инострани инвеститори могу да уложе свој капитал у нашу привреду на 
неколико начина: да инострани улагач оснује заједничко предузеће са неким 
нашим иностраним улагачем средстава; да оснује своје властито предузеће, у 
којем уложени капитал у ијелини припада иностраном улагачу; да оснује фили- 
јалу свог предузећа у нашој земљи; да уложи средства у неко постојеће наше 
предузеће; да купи наше предузеће које је на продаји; да добије концесију за ко - 
ришћење одређеног нашег природног богатства или добра у општојупотреби 
или за обављање дјелатносги од јавног интереса; да изврши улагање свог капи- 
тала по БОТ-моделу (чл. 5, чл. 9. Закона).



Наш Закон о страним улагањнма регулише само два од наведених организа- 
ционих облика улагања иностраног капитала. Он садржи одредбе само о уговору 
о улагају средстава у наше нредуеће (чл. 19) и о уговору о оснивању предузећа у 
нашој земљи (чл. 20). Уговор о концесијама само је најављен у Закону о страним 
улагањима, а његово ближе регулисање извршено је прије доношења овог зако- 
на, у законима наших република. To су: у Србији Закона о општим условима за 
давање концесија страним лицима у Републици Србији („Службени гласник РС“, 
бр. 6/1990) и у Црној Гори Закон о концесијама („Службени лист Р Ц Г ‘, бр. 13/ 
1991). И уговор о БОТ-моделу само је насловно регулисан у Закону о страним 
улагањима (чл. 9), гдје је предвиђеко да се страном лицу може „одобрити да 
нзгради, односно реконструпше, води и нскорншћава, на одређено вријеме, 
одређени објекат. постројење илп погон“.

Сви наведени облици улагања иностраног капитала могу се разврстати да 
двије основне групе. с обзиром на ирироду права иностраног улагача које стиче 
закључењем одговарајућег уговора о улагању средстава. Ријеч је о томе да ли 
инострани улагач стиче пли задржава право својине над одређеним предузећем 
или стиче само одређена ирава у прсдузећу у које су средства уложена. С обзиром 
на то. ралзикује се улагање иностраног капитала на власничкој основи (корпора- 
тивно улагање) и улагање иностраног капитала на облигационоправној основи 
(уговорно улагање).

5. Корпоративио улагање иностраиог капитала

У корпоративном улагању капитала инострани улагач стиче сва власничка 
овлашћења над предузећем у које су средства уложена, и то сразмјерно учешћу 
свог капитала у укупној инвестицији. Инострани улагач капитала стиче, дакле, 
право својине над предузећем које је основао у нашој земљи, било да је то учинио 
инднвидуално (индивидуално предузеће), било заједно са другим улагачима 
(заједничко предузеће). Заједно са правом својине предузећем као посебном 
правном субјекту, иностраном улагачу припадају и сва одговарајућа права у 
предузећу, по основу права својине на тој организацији.

Корпоративно или власничко улагање капитала даје већу сигурност инос- 
траном улагачу, јер он стнче исти правни положај као и домаћи улагач капитала и 
оснивач предузећа. Зато том облику улагања капитала припада будућност у 
наишм новим друштвено-економским односима.

Наш Закон о страним улагањима предввфа корпоративне облике улагања 
капитала код оснивања предузећа, било да се ради о сопственом -  индивидуалном 
предузећу било о заједничком предузећу, привредном друпггву, банци или осиг- 
уравајућој организацији. Тај облик улагања капитала постоји и у свим другим 
случајевима у којима је инострани улагач власник предузећа, као што је куповина 
нашег предузећа, куповина акција које продају њихви власници у случају додат- 
них уплата ради повећања каиитала постојећег предузећа повећањем броја 
својих акција, односно свог улога и удјела у друштву са ограничном одговор- 
ношћу или неком од друшгава лица. И код концесијског улагања капитала, инос-



трани улагач јесте власник предузећа -  концесијског друштва, односно Б О Т - 
комланије. Власништво над предузећем иносграни улагач има све до истека рока 
коришћења концесије, након чега се власништво над предузећем преноси на неко 
друго лице.

5.1. Оснивање предузећа ииостраног власника у нашој земљи

Инострана правна и физичка лица могу да у нашој земљи оснивају своја 
предузећа ради обављања одређених привредних дјелатности. Они могу да то 
учине сами, тј. поједпначно (индивидуално предузеће) и заједно са другим 
страним или домаћпм лицима (заједнпчко предузеће)(чл. 1. ст. 5. Закона). У 
нашој новој организационој структурц предузећа, нова предузећа могу се оснив- 
ати само као привредна друиггва, и то као друштва лида (ортачко или јавно трго- 
вачко друштво, командитно илн мјешовито друпггво) или као друпггва капитала 
(акционарско или дионичко друштво н друиггво са ограниченом одговорношћу 
чланова). Физичка лица могу да осннвају све врсте прнвредних друштава, дочим 
правна лнца могу да оснивају само акционарска друиггва, друштва са огранпчен- 
ом одговорношћу чланова и командитна друштва у којнма могу имати својство 
командитора.

Инострана правна и физичка лица могу да оснују предузећа у нашој земљи у 
складу са законом, а подусловима узајамности. Питање је коликоје сврсисходно 
да се инсистира на принципу узајамностп код оснпвања предузећа, с обзиром на 
наше потребе за инстраним капиталом и (не)могућностн да и ми будемо оснивачи 
предузећа у иностранству. Но. постављање тог принципа је правно оправдано, с 
обзиром на суверено право сваке државе да захтијева једнаки третман својих 
правних субјеката у другим државама, као што то обезбјеђује иностраним лицима 
у својој земљи.

Услови и правила поступка за оснивање привредннх друштава регулишу се 
Законом  о предузећима. Садржина уговора. односно одлуке о оснивању 
привредног друпггва потпуно је идентнчно одређена у Закону о страним ула- 
гањима (чл. 20) и у Предлогу новог Закона о предузећима (чл. 11). To су уо- 
бичајене одредбе о идентификацији предузећа. о управљању пословањем 
предузећа. о имовинскоправним односнма у предузећу и др. Будући да је Закон о 
предузећима матични закон за ову материју, то нема потребе да се одредбе исте 
садржине налазе у два различита закона. Закон о страним улагањима треба да 
регулише само специфичности друштава са страним улогом и да укаже на специ- 
фичности односа домаћег и иностраног улагача које треба уредити уговором о 
улагању капитала.

Иностраном улагачу капитала поребно је одобрење за оснивање предузећа у 
нашој земљи (систем кондесије оснивања предузећа). To је одобрење потребно и 
за случај куповине предузећа, односно дијела предузећа (филијале). којом се 
стиче право већинског учешћа у управљању предузећем. Ради тога врпш се при- 
јављивање уговора, односно одлуке о оснивању, као н све статусне промјене 
предузећа, надлежном органу управе за економске односе са иностранством (чл. 
22. Закона).



Инострани улагач средстава може да у нашој земљи оснује своју филијалу, 
односно да организује јединицу свог предузећа, с тим што она послују по нашим 
прописима. И то је облик власничког улагања капитала у нашој земљи . Начин 
оснивања и рада филијала иностраних предузећа проппсује савезна влада. И н- 
тересантно је да наш Закон о страним улагњима (чл. 5, ст. 2-3) предвиђа да фил- 
ијала има својство правног лица. У пословној пракси предузећа уобичајено је да 
се оснивају филијале иностраних предузећа у земљи увоза капитала, ради лакшег 
н успјеш нијег обављ ањ а привредних активности из области дјелатности 
предузећа -  инвеститора капитала. Није, међутим, уобичајено да филијале имају 
својство правног лнца, иако им се додјељује пословна самосталност. Толики сте- 
пен самосталности филијала са својством правног лица није добро рјешење на- 
рочито са гладишта одговорности предузећа за обавезе према трећим лидима. 
Ово стога што иза филијале стоји матично предузеће чији је она дио, јер оно 
одговара за све обавезе које филијала преузме у правном промету са трећим 
лидем, у оквиру своје пословне еамосталностн. Филијала и кад нема својство 
правног лица може да има велики степен пословне самосталности. Она може 
имати право посебног обрачуна. може да буде стављена под стечај и да тако њена 
имовина буде објекат принудног извршења у стечајном поступку, независно од 
имовине матичног предузећа чији је она дио.

Наше право има сасвим одређен став о питању правног положаја филијала, 
као организационих јадиница предузећа. Тако, према Предлогу Закона о 
предузећима (чл. 7) „Оснивачким актом друштва лица, односно статутом 
друпггва капитала може се утврдита да дио предузећа има одређена овлашћења у 
правном промету, као и посебни опбрачун резултата пословања у складу са за - 
коном“. У односу на филијале иностраних предуећа, донесена је Уредба о 
ближим условима за оснивање и рад представнпштва страних лица у Југославији 
(„Службени лист СРЈ“, бр. 51/1992). Уредбом је утврђено (чл. 1) да је представ- 
ништво саставни дио страног лица и да нема својство правног лица. Зато није јас- 
но зашто је Закон о страним улагањима предвидио да је филијала иностраног 
лица правно лице. Вјероватно се ту мислило на зависно предуеће -  друштво 
(друштво-кћер) у саставу ширег друштва (друштво-мајка), као што је холдинг, 
концерн и сл. Зависно друштво има својство правног лица, иако је у саставу холд- 
инга или неког другог облика повезивања друштва. У француском праву се 
завнсно друиггво назива „филијала“, с тим што у њему матично друштво има 
више од половине капитала и доминантни положај у управљању тим предузећем 
-  филијалом, па је можда због тога дошло до ове збуњујуће одредбе у нашем З а -  
кону о страним улагањима.

Инострано лице не би могло имати статус „предузетника“ у нашој земљи. 
Јер, под појмом „предузетника“ подразумијева се „физичко лице које обавља 
дјелатност ради стицања добити“ (чл. 1. ст. 2. Педлога Закона о предузећима). 
Предузетник није предузеће у смислу организационе структуре, јер закон 
утврђује да је „предузеће правно лице“. А Закон о страним улагањима предвиђа 
право страног лица да може „основати предузеће“ (чл. 1. ст. 1). Другачијеје према 
постојећем Закону о предузећима (из 1989. год.), који предвиђа „приватно



предузеће“ као организацију појединаца (чл. 2. ст. 4). а сва предузећа имају својст- 
во правног лица (чл. 1).

5.2. Куповина предузсћа од стране иностраиог иивсститора

У нашим својинско правним односима предузеће је у двојној улози. Оно је као 
правно лице. субјект права и власник своје имовине. која је услов и база његовог 
постојања. С друге стране, предузеће је и објект права, јер припада његовим влас- 
ницима који су носиоци права својине над њом. Зато предузеће може да буде об- 
јкт  правног промета, било као цјелина било појединп његови дјелови као 
организацини дјелови у саставу предузећа. Као објект права предузеће може да 
буде продато, дато под закуп, оптерећено хипотеком, поклоњено, може да буде 
објекат наслеђивања, да буде повјерено некоме на управљање.

Предузеће као правно лнце може да буде продато као цјелина, а може да се 
прода и само дио предузећа (филијала. односно погон). To може да буде продаја 
предузећа као физичке, организационе цјелине, а може да буде продаја акдија 
предузећа ко исправа о праву над предузећем и у предузећу. Продаја предузећа 
врши се на основу одлуке власника предузећа. Од облика привредног друиггва 
зависи о којим се власницима ради. Одлуку о продаји акционарског друштва и 
друштва са ограниченом одговорношћу чланова доноси скупштина предузећа, 
као орган власника те организације. Одлуку о продаји ортачког друпггва (јавно 
трговачко друштво) и командитног (мјешовитог) друштва доносе њиховн 
чланови.

До продаје предузећа може да дође и у стечајном поступку. Стечајно вијеће 
може, наиме. да одлучи да се предузеће -  дужник. као правно лице. изложи 
продаји. Продајом предузећа -  дужника. као правног лица. у стечајном посгупку. 
обуставља се тај поступак, а средства која су добијена том продајом уносе се у 
стечајну масу ради намирења повјерилаца тог предузећа. Предузеће у стечају ку- 
пује се као активна имовина. јер купац предузећа само то преузима. Купац не 
преузима обавезе предузећа у стечају. па он не одговара повјериоцима за њнхова 
потраживања која су настала до обуставе стечајног поступка над купљеним 
предузећем (чл. 129-130. Закона о принудном поравнању, стечају и ликвидацији; 
„Службени лист СФРЈ“. бр. 84/1989).

Куповина и продаја предузећа врши се уговором. који се закључује у писаном 
облику. Тим се уговором може предвидјети куповина цијелог предузећа, са свим 
његовим стварима и правима. Продајом активе предузећа као правног лида, на 
купца се преноси и цјелокупна пасива предузећа, што значи да долази до 
универзалне сукцесије (осим у случају продаје предузећа у стечају).

На основу принципа равноправности. инострани инвеститиори капитала 
имају право да под једнаким условима учествују на лицитацији за продају и 
куповину нашег предузећа, a то значи да тим путем уложе свој капитал у нашу 
привреду и да тако стекну власништво над неким нашим предузећем. За куповину 
нашег предузећа, односно дијела предузећа (филнјале), у којој стиче право 
већинског учешћа у управљању педузећем иностраном купду је потребно одо-



брење савезног органа управе надлежног за спољну трговину (чл. 21, ст. 1, тач. а. 
Закона).

5.3. Коицесионо улагањс нностраног кагштала

Концесија је дозвола за искоришћавање одређеног природног богатства или 
добра у општој употреби. односно за обављање одређене привредне дјелатности 
од јавног интереса (чл. 9. ст. 1. Закона). Уговор о концесији или концесијски уго- 
вор закључује се између државе као даваоца концесије (концедент) и одређеног 
инвеститора као корисника концегије (концесионар). На основу тог уговора 
концесионар стиче одређена права и преузима одређене обавезе.

Концесијски уговор се разликује од других уговора о улагању капитала, и то 
према субјектима уговора, предмету уговора и начину закључивања уговора. 
Субјект концесијског уговора на сграни концедента, као даваоца концесије, јесте 
одређена друштвено-политичка заједница (република, општина. град), која је 
субјект јавног права. На страни концесионара. као корисника концесије, субјект 
уговора о концесијп. јесте одређено предузеће. односно одређено правно или 
физичко лице као власнпк или као оснивач предузећа, који су субјекти приватног 
права. Предмет концеснјског уговра састоји се у коришћењу одређеног природ- 
ног богатства или добра у општој употреби или у обављању дјелатности од 
општег интереса. С.пецифичност закључивања концесијског уговора условљена 
је 1шперативом јавног интереса земље даваоца концесије. Због тога нема пот- 
пуне ранвоправностн уговарача у пзјављивању њихових воља. јер концедент нас- 
тупа са атрибутима јавне власти. Зато његова воља није сасвим аутономна, јер 
мора да се придржава обавеза које произилазе из јавног интереса.

5.4. Улагање иностраног капитала по БОТ-моделу

Термин „Б О Т 44 јесте скраћеница од енглеских ријечи „Build Operate and 
Transfer44, пгго значи „изгради-користи-продај44. БОТ јесте модел пројекног ф и- 
нансирања. који се састоји у концесијској изградњи одређеног привредног објек- 
та сопственим средствима, по систему „кључ у руке44. Изграђени објекат се 
отплаћује његовим привредним искоришћавањем од стране инвеститора кроз 
одређени временски период. Инострани инвеститор одговара за комерцијални 
ризик пројекта, тј. за његове привредне резултате. Истеком уговореног рока за 
експлоатацију изграђеног објекта, право својине на њ е ^  се преноси са приват- 
ног власника на државу, односно на предузеће које она одреди.

За изградњу предметног објекта и за његово искоришћавање током трајања 
уговореног периода оснива се посебно предузеће. на одређено вријеме трајања 
(компанија). За то вријеме БОТ-предузеће или БОТ-објект у својини је инос- 
траног инвеститора, као улагача капитала. Привредно искориш ћавањ е 
изграђеног објекта обично се уговара на дужи период времена. на примјер за 15- 
30 година. За то вријеме треба да се оствари довољно средстава -  прихода за на- 
докнаду инвестираног капитала и за износ профита у разумном обиму.



Наш Закон о страним улагањима (чл. 9, ст. 3) предвиђа могућност улагања 
иностраног капптала према БОТ-моделу. Наиме, иностраном инвеститору може 
да се одобри да изгради или да реконструише, води и искоришћава, на одређено 
вријеме одређени објекат, постројење или погон. To је нарочито погодан модел 
инвестпрања иностраног капиталља за инфраструктуралне објекте, као што су 
електране, аутопутеви. тунели, мостови, објекти водоснабдијевања, мелорације. 
иригације и сл.

6. Уговрно улагање инострапог капитала

Улагање капитала на уговорној основи врши се ради заједннчког пословања 
(Joint Venture). Улагач капитала не стиче никаква власничка овлашћења над 
предузећем. већ само одређена права у предузећу у које су средства уложена (чл. 
19. Закона). У том облику улагања капитала заснивају се чисто облигациони. тј. 
уговорни односи.

Овај облик улагања капитала је могућ само инвестирањем у већ постојећа 
наша предуећа. У предузећнма типа привредних друштава улагањем капитала 
постоје се сувласник друштва. било да су средства уложена приликом оснивања 
друштва било да је то учињено у неко већ постојеће друштво, куповином акција у 
акционарском друштву или удела у друштвуса ограниченом одговорношћу 
чланова. To је уговор о заједничком улагању средстава (капитала), a то је био, у 
нашој досадашњој пракси. основни и главни облик улагања капитала у наше 
привредне организације.

Термин и институт „заједничко улагање“ капитала адекватнији је од термина 
и института „улагање у наше предузеће“. јер потпуније изражава равноправност 
улагача, с обзиром на то да нема дошшације домаћег улагача над пнослраннм ул- 
агачем. У условима „улагања у наше предузеће"' та је доминација постојала, па је 
то била велика препрека иностраним инвеститорима да непосредно улажу сред- 
ства у наша предузећа. Наиме. у ранијем периоду због интегралног самоу- 
прављања раднпка у нашим организацијама удруженог рада, инострани улагач 
средстава није се могао уклопнти у тадашњи систем органа управљ ања 
предузећем, па због тога није постојала правна могућност његовог учешћа у уп- 
рављању уложеним средствима. На тај начин се губила правна веза између влас- 
ника удружених средстава и њихове функције у нашој привредној организацијн. 
Доминација домаћег улагача средстава бнла је омогућена тиме пгго је привредна 
организација у коју су средства била уложена била носилац правног субјектив- 
итета, a то је стварало подређеност иностраног улагача, иако је закон предвиђао 
равноправност улагача.

Страна правна и физичка лица могу да улажу свој капнтал у наша педузећа и 
друге привредне субјекте под условима узајамносги и реципроцитета (чл. 1. З а -  
кона). To значи да они могу да инвестирају на исти начин и под истим условима 
под којима домаћа лица могу да оснивају предузећа (начело једнаког третмана 
инвеститора). Равноправност инвеститора се огледа у томе игго сва предузећа 
имају исти положај. права и обавезе п одговорности.



По појмом „предузећа" подразумијевају се привредна друштва -  друштва 
капитала (акционарско друштво, друштво са ограниченом одговорношћу) и 
друштва лица (ортачко друштво и командитно друштво), друштвена и јавна 
предузећа. Акционарска друштва су и банке и осигуравајуће организације. Под 
појмом „други привредни субјекти“ подразумијевају се сви други облици 
привредних организацпја, као што су задруге. Са гледишта правног режима ула- 
гања капнтала разлнкује се улагање у привредна друштва и улагање у привредне 
субјекте који немају катрактер привредног друштва.

Улагање средстава у акционарно друштво врши се куповином акција (дион- 
ица) друге и сваке наредне емисије To се врши према правилима о промету 
хартија од вриједностп. Друга привредна друштва, укључујући и задруге као об- 
лик ортаклука, могу да повећавају главницу свог капитала уношењем (уплатом) 
нових улога од сране тих или нових улагача, укључујући и нностране улагаче 
средстава. У свим случајевима повећавања главнице капитала било којег 
привредног друштва нови улагач постаје члан друиггва, са правима, обавезама и 
одговорностима као и други чланови друштва.

У лагањ е средстава у јавна предузећа која се нису трансформисала у 
привредно друштво, као и у друштвена предузећа врши се уговором о улагању 
средстава, који се закључује имеђу домаћег предузећа и иностраног улагача кап- 
итала.

Уговор о улагању средстава закључује се у писменом облику. Тај се уговор 
може закључити на одређено или на неодређено вријеме. Уговор садржи одредбе 
нарочито о циљевима, односно послу и дјелатности који су предмет уговора; о 
врсти и висини улога и другим обавезама уговарача у погледу финансирања 
заједничког пословања; о управљању пословањем; о начину распоређивања 
добити и покривањ у губитака; о одговорности уговарача из заједничког 
пословања; о трајању уговора о улагању; о начину улога (чл. 19. Закона).

6.1. Опште карактсристике уговора о улагању капитала иностраних лица

Уговори о улагању средстава иностраних инвеститора имају појединачне 
своје специфичности, с обзиром на њихов садржај и посебна обиљежја. Они, 
међутим, имају и одређене опште и заједничке карактеристике. To су нови имен- 
овани и неименовани уговори статусног карактера којима се стварају стварно- 
правни и облигациони односи.

1. Уговор о улагању средстава иностраних лица јесте формални уговор. Тај се
уговор закључује у писаном облику, па је његова писана форма услов ваљаности 
уговора (forma ad solemnitatem). За то постоји више разлога: заједничка улагања 
капитала су значајни и сложени пословни подухват, па се уговорачи морају пре- 
тходно добро припремити за то. Тим се уговором успоставља трајни међусобни 
однос уговорача, па је уговор са доста статусних елемената. Уговором се улажу 
велика средства (капитал), преузима се велики ризик, па је све то потребно доку- 
ментовано утврдити. С друге стране, уговор мора да буде у складу са нашим јав- 
ним поретком, па је потребно утврдити већу контролу уговора. Писана форма 
уговора о улагању капитала има двоструку функцију: она штити уговорача и



друштвене интересе. Уговором се штите економски оправдани интереси и до- 
маћег и иностраног улагача капитала. Заштита ширих друшгвених интереса ост- 
варује се одобрењем и регистрацијом уговора код надлежног државног органа.

2. Уговором о улагању капитала ипостраног лица успоставља се однос 
међусобног повјерсња уговорача. To је уговор intuitu persone, јер се пласира соп- 
ствени капнтал и сопствена технологаја. Све то се чини уз комерцијални ризик 
пословања.

3. Уговор о улагању капитала јесте двостранообавезпи и теретни уговор.
Сваки улагач кагаггала се обавезује да ће уложити у предузеће своја средства или 
да ће обавити одређене радње у року заједничког пословања. Инострани улагач 
може да предузме и друге обавезе, као пгго је обавеза продаје готових производа 
предузећа у које су средства уложена и сл. Код ових уговора увијек се знају уза- 
јамне обавезе уговорача. За уложена средсгва сваки уговорач добија противвр- 
иједност у виду права учешћа у расподјели добити из заједничког пословања на 
бази уложених средстава. Због двостране обавезности уговора. ни један уговорач 
нема право једносграног мијењања преузетих обавеза на штету другогуговорача.

Самим тим што је сваки уговорач преузео обавезу да нешто даје или да 
нешто учини у заједничком пословању, уговор о улагању капнтала јесте теретни 
уговор.

4. Уговор о улагаљу капнтала јесте комутативни уговор. Уговор оулагању 
капитала нностраног лица у наше предузеће јесте комутативни уговор зато што 
су уговором утврђена и унапријед су позната узајамна права и обавезе уговарача, 
тј. њихова узајамна давања, чнњења п права која пз тога произилазе. Зато ово 
нису алеаторни уговори. иако постоји комерцнјални ризик улагача средстава, јер 
се не може унапријед са сигурношћу знатп да ли ће се остварити и колика ће бнти 
добит из заједничког посла.

5. Уговором о улагању капитала успоставља се одиос међусобно трајне са- 
радње уговарача. Уговор се обично закључује дугорочно. тј. са роком трајања 
који омогућује да уложени капитал може да извршп своју економску функдију. 
ради чега су средства уложена.

6. Уговор о улагању капитала подлијеже поссбиој контролн. Интереси јав- 
ног поретка налажу да уговори о улагању каптала подлијежу контроли наших 
надлежних државних органа. To је претходна контрола, која се остварује регис- 
трацијом уговора и претходним одобравањем уговора (чл. 21-29. Закона).

6.2. Дејства уговора о улагаљу иностраног капнтала

Дејства уговора о улагању иностраног капитала изражавају се кроз права и 
обавезе иностраног инвеститора, јер он има права и обавезе који су утврђени за- 
коном и уговором.

Основна је обавеза иностраногулагача да уложи уговорени износ средстава у 
нашу привредну организацију, ради заједнпчког пословања. Он сноси комерци- 
јални ризик пословања предузећа. Зато инострани улагач одговара уложеним 
средствима за обавезе свог властитог предузећа, јер она чпне имовину те орга- 
низације. Кад су средства иностраног улагача уложена у нашу привредну орга-



низацију, он одговара за њене обавезе само до износа тих средстава, уколико 
уговором није предвиђена већа одговорност.

Закон о страним улагањима (чл. 11) и уговор о улагању капитала предвиђају 
различита имовннска права иносграних улагача средстава.

1. Право задржавања права својина на уложсрпим средствима (pactum rese- 
vati domini). Право својине на уложеним средствима јесте основно право инос- 
траног улагача из којег извиру сва друга имовинска права из уговора о улагању 
капитала. Кад је инострано лице основало своје предузеће у нашој земљи, оно је 
као власник предузећа задржало и право својине на уложеном капиталу, а самим 
тим има право власништва и на средствима која је остварило његово предузеће 
својим пословањем. Кад је инострани улагач уложио средства у наше постојеће 
предузеће, он може да задржи право својина над њима, a то зависи од његовог 
сопственог опредјељења. При томе треба имати у виду. да су уложена средства у 
акционарско друштво представљена акцијом, као хартијама од вриједности, а она 
даје њеном власнику сва стварноправна овлашћења која из ње произилазе.

2. Право управљаља или право учешћа у управљаљу предузећем. Од облика 
предузећа у које су средства уложена зависи да ли ће инострани улагач „уп- 
рављати“ или he „учествовати у управљању“ том организацијом. Кад је иностра- 
ни улагач основао своје предузеће у нашој земљи, он ће и да управља том 
организацијом. А  кад су средства уложена у наше предузеће, инострани улагач 
учествује у управљању, заједно са другим улагачима средстава, као сувласници 
предузећа. Обим управљачких права у заједничком управљању предузећем зави- 
си од висине улога. јер је учешће у управљању сразмјерно уложеним средствима у 
укупном капиталу предузећа.

3. Право преноса права из уговора о улагаљу па друго лице. Инострани ула- 
гач средстава има право да пренесе на неко друго лице путем правног посла своја 
права из уговора о улагању средстава. To је израз слободе располагања сопствен- 
им средствима, које произилази из права својине над средствима. Пренос улога и 
других средстава може да буде на домаће или инострано правно или физичко 
лице. Ту су могућа одређена ограничења, која су утврђена законом и уговором. 
Наша привредна организација у коју су средства уложена има право прече купо- 
вине улога иностраног улагача, који је њен партнер у капиталу и у пословању. To 
произилази из њхове узајамне повезаности, јер се ради о партнерском односу, 
који се заснива на узајамном повјерењу улагача (однос intuitu personae). Из тих 
разлога иностраном улагачу капитала је потребна сагласност домаћег партнера 
за намјеравани пренос средстава на неко друго лице, уколико та организација 
неће да користи своје право прече куповине. Могуће је предвидјети и временско 
ограничење преноса улога, тј. да је то могуће тек након истека одређеногвреме- 
на од дана извршеног улагања средстава. Ограничење преноса улога може да 
буде и тако изражена да нови стицалац удјела не може успоставити контролу над 
заједничким пословањем.

4. Право учешћа у добити. Добит је мотив улагања средстава и уласка инос- 
траног улагача у заједничко пословање са нашим предузећем. ГТраво иностраног 
улагача у учешћу у добити произилази из његовог права својине на уложеним



средствима. које му омогућује да присваја плодове свог капитала. Остварена 
добпт из заједничког пословања распоређује се по критеријуму сразмјерности 
уложених средстава.

Са оствареном добити инострани улагач може да располаже слободно, према 
свом нахођењу. Он има право реинвестирања тих средстава и право на њихов 
трансфер.

Право решшсстираља јесте право иностраног улагача средстава да средства 
цз остварене добити из заједнпчког пословања поново уложи, у цјелини или 
дјеломнчно, у ту исту или у неку другу нашу прпвредну органпзацију. Начин р е - 
инвестирања зависи од врсте прсдузећа. Код акционарског друпггва, то ће бити 
куповина нових акција, а код друиггва са ограниченом одговорногпћу увећавањем 
ттостојећег улога. To може да буде улагањем у нове пројекте, у изградњу и у ос- 
нивање нових предузећа и сл. Реинвестирањем средстава у исто предузеће у којем 
је добит остварена увећава се улог нностраног улагача. To је повољно за нашу 
привредну организацију и за страног улагача средстава. Домаће предузеће тим 
путем искоришћава страна средства. као извор додатне акумулације. To је корис- 
но за нашу' привреду у цјелини, јер се смањује одлив конвертибилних средстава у 
иностранство. За иностраног улагача средстава реинвестирање је корисно, јер му 
се увећава првобитно уложени капитал дуготрајним извлачењем добити из зајед- 
ничког подухвата. Инострани улагач средстава остварену добит може да реин- 
вестира сам -  појединачно или заједно са нашом привредном организацијом. У 
многим земљама врши се стимулисање иностраних улагача да реинвестнрају ос- 
тварену добит. Та се стимулација може остварити давањем различитих олакшица 
и погодности иностраним улагачима. У том смислу у наш Закон о страним ула- 
гањима (чл. 14) предвиђа се ослобађање од царина и других увозних дажбина, 
увоз нове опреме по основу реинвестирања добити страног улагача средстава, за 
све вријеме уговора о улагању капитала.

Право на трансфср добити јесте право иностраног улагача каштала да ост- 
варену добит из заједничког пословања са нашом привредном организацијом 
пренесе нз наше земље у своју земљу. Трансфер добити може да буде новчани и 
материјални. Новчани трансфер добити пностраног улагача може да буде у 
девизама или у динарима. Натурални трансфер добити врши се испорукама, тј. 
извозом производа из заједничког пословања. Трансфер средстава страном лнцу 
у иносгранству. по измирењу свих доспјелих обавеза у Југославији у складу са за- 
коном, слободан је по основу: повраћаја улога, репатријације удјела у нето-имов- 
ини предузећа по престанку рада или продаје. као и добити, сагласно уговору, 
односно оснивачком акту (чл. 16. Закона).

5. Право на повраћај улога и репатријацнју удјела. Инострани улагач сред- 
става има право на повраћај појединих уложеннх ствари, сагласно уговору о ула- 
гању или уговору о оснивању, односно одлуци о оснивању предузећа. Он. такође, 
има право на повраћај улога, односно остатка средстава која су уложена у 
предузеће у случају раскида уговора, као и истека уговора о улагању, односно од- 
луке о оснивању или престанка рада тог предузећа. To право пронзилази ис права 
својине иностраног улагача капитала, које је формализирано уговором о улагању



или актом о оснивању предузећа. Повлачење улога иностраног улагача може да 
буде у потпуности или дјеломично. До тога обнчно долази код уговора о страном 
улагању на неодређено вријеме. Повлачење улога може се вршити одједном, тј. у 
цјелини или у ратама, тј. периодично, зависно од тога како је уговорена исплата. 
Према објектима повлачења. то може да буде у натуралном или у вриједносном 
облику. Повраћај улога у натуралном облпку обично се врши у случају ликви- 
дације предузећа у које су средства уложена. па се преузимају поједине ствари 
које су преостале након извршења свих обавеза предузећа. Под вриједносним об- 
ликом имовине која се повлачи подразумијева се испата у новцу, производима 
или услугама.

Право на удио у нето-имовинн и повраћај удјела. односно имовине има инос- 
трани улагач ако је средства уложио у оснивање предузећа па је оно престало са 
радом (чл. 11. ст. 1. тач. 4-6. Закона).

6. Право на иеповредивост улога. To је право сигурности и заштите од неко- 
мерцијалних ризика. Иностраном улагачу средстава се гаранаује неповредивост 
одредби уговора о улагању у случају измјене закона на основу којег је уговор о 
улагању закључен. На односе утврђене тим уговором примјењују се одредбе уго- 
вора. односно статута и закона који је важио на дан његовог одобрења или регис- 
трације, ако је то за улагача повољније (чл. 12. Закона).

7. Заш тита права иностраног улагача капитала

Правни режим улагања иностраног капитала у нашу привреду јесте либер- 
алан. За разлику од нашег ранијег правног режима иностраних инвестиција, у нас 
су напуштена скоро сва ограннчења која су раније постојала. Остала су само нека 
ограничења уговорања. која су јавноправне прпроде, из разлога јавног интереса. 
Уговорачи имају, дакле, пуну слободу уговарања, па имају право да својом зајед- 
ничком вољом на најбољи начин уреде своје међусобне односе и имовинске ин- 
тересе.

Основни облик заштите улагача капитала у нашу привреду јесте заштита у 
виду јавноправних приватноправних гаракција. Јавноправна гаранција јесте га- 
ранција од некомерцијалних ризика, a то је гаранција неповредивостн улога 
иностраног улагача капитала. To је гаранција правне сигурности улога иносгран- 
ог улагача од ризика национализације или експропријације. Национализација и 
експропријација јесу акти сувереног права државе, али се они могу вршити само 
ограничено и само у јавном интересу, уз адекватну надокнаду. Неповредивост 
права иностраног улагача гарантована је и постојаношћу уговора о улагању и 
неизмјењивошћу његових одредби у случају измјене закона на онову којег је 
закључен.

Билатералним конвенцијама које је закључила наша држава са другим 
државама у материји иностраног улагања капитала предвиђају се различите га- 
ранције иностраним инвеститорима капитала. Тиме се конвенцијама гаранутује 
правна сигурност улога, трансфер добити, репатријација уложеног капитала. 
праведан и равноправан третман инвестиција, искључење дискриминације ула-



гача. Те се гаранције не односе на пореске обавезе, јер је суверено право сваке 
државе да уређује свој порески систем и обавезе својих пореских обвезника.

Приватноправне гаранције могу се односити само на обезбјеђење права из 
улога иностраног улагача капитала. Ту врсту гаранција могу дати оба уговорача, 
тј. инострани улагач средстава и његов домаћи партнер. Приватноправна гаран- 
ција може да буде неко средство персоналног обезбјеђења. Од иностраног ула- 
гача капитала може се захтијеватн да обезбиједи нечије јемство или банкарску 
гаранцију, као осигурање да ће унијети средства која су предвиђена уговором о 
улагању у нашој земљи. Од нашегулагача средстава може се захтијевати да 
обезбиједи банкарску гаранцију трансфера добити иностраног улагача и репатр- 
ијацију уложеннх средстава. Нема, међутим, гаранције од комерцијалних или 
пословних ризика, јер се улагање вршп на ризик инвеститора капитала.

(Чланак примљен 17.11.1995.)
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The general legal regime of direct investment 
of foreign capital in our country

Summary

This paper attempts to prove that there is a great urgency and a perspective for in­
vesting o f foreign capital in our country. It gives an analysis of what may be the objects o f 
foreign investment. It gives a survey of the forms of foreign capital, classified into corpo­
rate investments and contractual investments. Within the group of corporate investments 
of capital the author examines the legal regime of founding of enterprises owned by for­
eigners in our country, acquisition o f enterprises by foreign investors, concessions in­
vestments o f foreign capital and investment o f foreign capital according to the BOT 
model. Within the group o f contractual investments of foreign capital the author analyses 
their regime, particulary examining the general terms and characteristics o f the contract 
on investment of foreign capital, as well as the legal consequences of this contract (rights 
and duties o f the foreign investor). At the end of the article the author analyses the legal 
regime of protection o f the interests of foreign investors in our country.

Key words: corporate investment of capital; enterprise owned by a foreigner; acquisi­
tion o f enterprises; concession; BOT—model; contractual investment o f 
capital.
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Хартије од вредиости у југословенском позитивном праву

Резиме

Законом о хартијама од вредности из 1995. Године, у смислу овога Закона, 
хартијама од вредности се сматрају и „финансијски дериваШ којим се тргује на 
берзи". Из анализе свих прописа о хартијама од вредности код нас, упоредноГ 
права и правне теорије произилази да финансијски деривати нису и не моГу 
бити хартије од вредности у ншием праву.

Пуна афирмација хартија од вредности у тржишној привреди зависи од 
степена развијености тржишта хартија од вредности. Постојећи прописи о 
тржишту хартија од вредности су препуни непотребноГ арбитрирања и ов-  
лашћења државних орГана и орГанизација.

Кључнеречи: Хартије од вредности, меница, чек, складишница, преносиви то~ 
варни лист, теретница (коносман), акције, обвезнице, благај- 
н и ч к и  записи ,  к о м е р ц и ј а л н и  записи,  државни  записи ,  
цертификати о депозиту, финансијски деривати (фјучерс и своп 
уГовори), тржшите хартије од вредноспш, комисија за хартије 
од вредности.



1. Ивори права о хартијама од вредпости

У југословенском позитивном праву. као у осталом и у већини правних 
система других европских земаља, детљније се регулишу појавни облици хартија 
од вредности који имају мањи или већн привредни друштвени значај.

По узору на одговарајуће Женевске конвенције пз области менице из 1930. 
године, и из области чека из 1931. године, менично н чековно право је у уну- 
трашњем законодавству на основу одговарајућнх закона који се заснивају на 
овим конвенцијама, регулисано углавном на приближно исти начин. Тако је пос- 
тушвено и код нас у Закону о менпци („Службени лист ФНРЈ“, бр. 104/1946. год., 
измене и допуне у „Службеном лисгу СФРЈ‘\  бр. 16/1965. год. и бр. 54/1970.год.) и у 
Закону о чеку („Службени лист ФНРЈ“. бр. 105/1946. год., измене и допуне у 
„Службеном листу СФРЈ“, бр. 12/1965. год.. бр. 50/1971. год. и бр. 51/1973. год.). 
Треба, међутим, да се нагласи да су задржане много веће разлике и да је остварен 
много мањи степен унификацнје када се ради о чековном праву, јер је чековне 
конвенције прихватило и ратификовало много мање држава у свету него м е- 
ничне конвенције. Ово управо указује да се у упоредном праву између појединих 
земаља појављују много веће разлике када се ради о чековном праву, него игго је 
то случај са меничним правом.

Посебан значај имају хартије од вредносги у области саобраћаја и због тога у 
свим гранама саобраћаја појављују се и такве превозне исправе које имају својст- 
ва хартија од вредности. Преносиви товарни лист као хартија од вредности рег- 
улисан је у ж елезничком  саобраћају у Закону о уговорима о превозу у 
железничком собраћају („Службени лист СРЈ“. број 26/1995. год.), у друмском 
саобраћају у Закону о уговорпма о превозу у друмском саобраћају из 1995. године 
(„Службени лист СРЈ". бр. 26/1995. год.) и у ваздушном саобраћају у Закону о об- 
лигационим и основним материјално-правним односима у ваздушној пловидби 
из 1977. године („Службени лист СФРЈ". бр. 22/1977. год.. „Службени лист СФРЈ". 
бр. 13/1982. год. и „Службени лист СФРЈ”. бр. 30/1985. год.).

У поморском саобраћају и унутрашњој пловидби се као хартнја од вредности 
појављује теретница (коносман) која је регулисана у Закону о поморској и уну- 
трашњој пловидби из 1977. године („Службени лпст СФРЈ“, бр. 22/1977. год., 
„Службени лист СФРЈ“, бр. 40/1978. год. и „Службенн лист СФРЈ'\ бр. 15/1980. 
год.). Као хартија од вредности (коносман) има много већн значај од преносивог 
товарног лнста. Могућност издавања преносивог товарног лнста као хартнје од 
вредности постоји у нашем позитивном праву тек од 1974. године, а издавање 
теретнице (коносмана) у унутрашњој пловидби (саобраћај рекама, језерима, и 
каналима) је предвиђено код нас тек од 1977. годнне.

У области хартнја од вредности Закон о облнгацпним односима из 1978. год- 
ине („Службени лист СФРЈ“, бр. 29/1978. год. и „Службени лист СФРЈ‘\  бр. 39/ 
1985. год.) има двоструки значај. Овим Законом се. с једне стране у наш правни 
систем први пут уносе општа правила и опигги појмови који су зајднички за све 
хартије од вредности. Ове опште одредбе о хартијама од вредности из Закона о 
облигационим односима из 1978. годне треба првенствено размотрити са аспекта



постојећих схватања и тенденција у правној теорији у области хартија од вред- 
ности. С друге стране, у овом Закону се детаљно регулише складишница као 
посебан појавни облик хартија од вредности која је постојала у нашем позитивн- 
ом праву и раније. али за коју нису постојала позитивна правила у нашем праву, 
него су се примењивала правна правила из предратног трговачког права.

Код нас посебан значај у овој области има и Закон о хартијама од вредности 
из 1995. године („Службени лист СРЈ“, бр. 26/1995) у коме се појединачно регу- 
лишу поједине хартнје од вредности: акције, обвезнице, благајнички записи, ко- 
мерцнјални записи, државни записи и цертификати о депозиту. Поред општих 
одредаба о промету и надзору над руковањем хартијама од вредности из Закона о 
хартијама од вредности из 1995. године, посебан значај има и Уредба о савезној 
комисији за хартије од вредности и финансијско тржиште из 1995. године 
(„Службени лист СРЈ“, бр. 36/1995. год.). На поједина правила која су предвиђена 
у Закону о хартијама од вредности из 1995. године могу се ставити веома озбиљне 
прнмедбе са аспекта достигнућа науке и струке из ове области, али исто тако и на 
поједина правила из Уредбе о савезној комисији за хартије од вредности и финан- 
сијско тржиште из 1995. године. Ови недовсшно стручни прописи стварају само 
непотребне нејасноће у применн права и садрже прегломазна и непотребна ад- 
министративна правила и непотребна веома широка овлашћења дискреционе 
природе појединим државним органима.

2. Хартије од вредпости у нашем закоиодавству и пословној пракси

У нашем позитивном праву. на основу напред назначених извора права о 
хартијама од вредности постоје следеће хартије од вредности:

1. меница,
2. чек.
3. складишница,
4. преносиви товарни лист у железничком саобраћају,
5. преносиви товарни лист у друмском саобраћају.
6. преносиви товарни лист у ваздушном саобраћају,
7. теретница (коносман) у поморском саобраћају,
8. теретница (коносман) у унутрашњој пловидби (саобраћај рекама,језерима 

и каналима),
9. акције,
10. обвезнинице.
11. благајнички записи,
12. комердијални записи,
13. државни записи,
14. цертификати о депозиту.
Поред ових појавних облика хартија од вредности у пословној пракси се чес- 

то појављују и многе друге хартије од вредности које су издате у страним земљама 
на основу важећих прописа у тим земљама, а које се користе и употребљавају у 
нашој земљи.



У пословној пракси се често појављују код нас и поједине хартије од вреднос- 
тн чији су облик и садржину унифицирале поједине међународне организације, 
као што су на пример: шпедитерски коносмани, FBL, шпедитерска потврда, FCR 
и FCT, поједине гаранције. цертификати и други пословни документи.

Поставља се питање да ли се могу сматрати хартијама од вредности и те 
пословне исправе за које није такво својство изричито предвиђено у позитнвном 
праву наше или неке друге земље. Наиме, по једном схватању својство хартија од 
вредности се за поједине писмене исправе може конституисати једино законом, 
док се по друпш  схватањима такво својство појединих писмених исправа може 
стећи употребом у пословној пракси. Иако је код нас владајуће схватање да се 
својство хартије од вредности може стећи једпно на основу изричитих законских 
одредаба, треба нагласити да ово друго схватње све више има присталица у 
правној теорији и да се сматра савременијим јер се на тај начин ефикасније и аде- 
кватније удовољава захтевима пословног промета. Ово друго схватање све више 
продире не само у пословну праксу него и у правну теорију код нас, иако је у 
нашем позитивном праву прихваћено класично опредељење да се својство 
хартије од вредности може стећи само на основу закона.

Треба нагласити да је у пословној пракси код нас као уосталом и у низу других 
земаља, много више појавних облнка хартија од вредности. него пгго је то пред- 
виђено у позитивном праву. Управо и ово указује на изузетан значај општих 
принципа и општих правнла о хартијама од вредностн јер се они примењују на све 
појавне облике хартија од вредности у пословној пракси. Неопходно је такође 
нагласити да у пословној пракси постоји много већн број облика писмених испра- 
ва које немају својство хартија од вредности и које се не смеју изједначити са 
хартијама од вредности. Многе од овнх писмених исправа су често једино доказна 
средства, легитимациони папири и знаци и имају друкчпје привредне функције и 
значај од хартија од вредности.

Иако су, у члану 2. Закона о хартијама од вредности из 1995. године, у смислу 
овога Закона у хартнје од вредности сврстани и финансијскп деривати којима се 
тргује на берзи, финансијски деривати у смнслу основних правила о хартпјама од 
вредности у нашем праву, као и у правној теорији, нису хартије од вредносги јер 
не испуњавају битне особине хартије од вредности. Финансијски дериватн су ф и- 
нансијски термински уговори и опцијски уговори, тј. то су берзански уговори. 
Финансијски термински уговори могу бити фјучерс уговори и своп уговори.

3. Привредие функције и друштвеии зиачај хартија од вредности

Хартије од вредности имају огроман значај у сваком друштву у коме је орга- 
низовано робно-новчано тржиште. У целом свету се осећа стална тенденција 
пораста значаја хартија од вредности због све сложенијих односа због сталног 
пораста вредносги које се налазе у робно-новчаној циркулацијп.

Првобитно је привредна функција хартије од вредности углавном била веза- 
на за изналажење безготовинских облика плаћања и за мењачке функције, тј.



одржавање константности куповне моћи у одређеним вредностима, без обзира на 
монетарно-валутне разлике које постоје у појединим земљама.

Ове функције у погледу плаћања су веома значајне функције које се у савре- 
меној привреди остварују помоћу хартија од вредности. Платежна функција 
хартија од вредности је веома сложена и вишестрана и због тога се у правној 
теорији рашчлањује и разграничава у већи број осамостаљених привредних 
функција.

Хартије од вредности су изузетно значајни инструменти удруживања рада и 
средстава и оптималне мобилизације слободних, расположивих новчаних сред- 
става. У томе погледу хартије од вредности се користе ради остваривања 
одређених привреднпх функција, мање-више на једнообразни начин у целом 
свету. Посебне функције хартије од вредности имају у области монетарно-кред- 
итне политике и заштите ликвидности у привреди. Помоћу хартија од вредности 
се могу задовољавати потребе привреде у погледу узајамних плаћања без додат- 
них нових емисија новца, које ако нису контролисане, често могу бити жарипгге 
инфлаторних тендендија.

Хартије од вредности су инструменти којима се задовољавају разноврсне 
функције кредита јер су истовремено врло значајни кредитни инструменти, а у 
вези са узајамним кредитним односима, исто тако изузетно значајни инструменти 
обезбеђења.

У овој области робне циркулације хартије од вредности су такође од посеб- 
ног значаја јер се помоћу њих обезбеђује робни промет без физичког присуства 
робе на тржишту и на тај начин се утиче на временско и пословно уравнотежење 
и потражње појединих врста роба на појединим тржиштима. He упуштајући се 
детаљније у анализу разлика у привредним системима појединих земаља, на- 
рочито са аспекта привредних функцнја и положаја хартија од вредности можемо 
једино констатовати да постоје разлике у схватањима и да постоје разлике у 
привредним функцијама појединнх хартија од вредности у појединим земљама. 
Велике разлике у схватањима постоје у организацији унутрашњег платног 
промета.

4. П ојам хартије од вредности

У стручној литератури постоје велике разлике у схватајима о појму хартија 
од вредности. Много виши степен јединства у схватањима постоје приликом 
утврђивања појединих особина хартија од вредности. Разлике у схватањима се 
изражавају углавном у томе које све особине хартија од вредности су битне и 
спедифичне и као такве треба да буду саствни део појма хартија од вредности.

У члану 234. Закона о облигационим односима из 1978. године одређен је по- 
јам хартија од вредности на следеће начине:

„Хартија од вредности је писмена исправа којом се њен давалац обавезује да 
испуни обавезу уписану на тој исправи њеном законитом имаоцу“.

Из таквог појма хартија од вредносги произилази:
1. да је хартија од вредности увек писмена исправа.



2. да хартија од вредности садржи писмену дозволу издаваоца,
3. да се писмена обавеза која је унета у хартију од вредности мора испунити 

њеном законитом имаоцу. тј. законитом имаоцу хартија од вредности.
Овакав појам хартија од вредности садржи внше недостатака, јер се у овом 

појму не указује на сва битна својства хартнја од вредности:
1. не указује се на врсту н природу обавезе издаваоца хартије од вредности. 

Код хартнја од вредности се не може радити о свакој врсти обавезе, већ само о 
појединим врстама обавеза које су претежно и првенствено имовинског карак- 
тера. Хартије од вредности могу садржавати, уз имовинске обавезе и неке друге 
обавезе, али не могу без имовинских обавеза;

2. хартије од вредности могу садржавати поједина овлашћења имаоцу хартије 
од вредностн која нису истовремено днректне и непосредне обавезе хартија од 
вредностн. На пример. имаоци акција могу управљати акционарским друштвом 
на основу овлашћења из акције као хартије од вредности. а не на основу директне 
и непосредне обавезе издаваоца ове хартије од вредносгн;

3. једно од битних својстава хартија од вредности је везано за веома висок 
степен формалне строгости хартије од вредности. игго није наведено у напред 
наведеном појму хартнје од вредности. Хартнја од вредности која нема све битне 
елементе не постоји јер су хартије од вредности строго формалне исправе;

4. хартије од вредности стварају не само издаваоцу него и сваком дужнику по 
тој хартији од вредностн веома строгу обавезу која лишава дужннка могућносги 
истицања материјално-правних приговора. Интезитет ове строгости је различит 
код појединих врста хартија од вредности. алн је ова строгост много јаче 
изражена код свих врста хартија од вредности него код других писмених исправа;

5. у оваком законском појму хартнја од вредности није наглашено једно од 
најважнијих својстава хартије од вредностн, a то је начело да се право које је пис- 
мено констовано на хартији од вредности не може оствариватп на други начнн. 
него једино употребом хартије од вредностн. Начело инкорпорације разгра- 
ничује хартију од вредности од низа другкх писмених исправа у којима може бити 
констатовано обавеза пздаваоца према имаоцу те писмене нсправе. Док се код 
других писмених исправа ова обавеза издаваоца писмене нсправе према имаоцу 
писмене исправе може остварити и на друге начпне. код хартије од вредности се 
ова обавеза не може остваривати без хартије од вредности.

Н апред наведене битне особине хартија од вредности, уз законску 
дефиницију хартија од вредности, представљају појам хартвја од вредности. Уп- 
раво полазећи од оваквог појма хартија од вредности. хартије од вредности треба 
разликовати од других писмених исправа у правном промету. а које немају својст- 
ва хартија од вредности. У правном промету су честе писмене исправе које 
првенствено имају доказно дејство, али се ради о писменим исправама код којих 
се писменом формом условљава пуноважност правног посла, а честе су и такве 
писмене исправе које се првенствено користе као легитимационе исправе.

Од свих других писмених исправа хартије од вредности се разликују додатним 
и строжим својствима у погледу могућности употребе и преноса свих оних вред-



ности, које су констатоване на хартији од вредности. Управо због овог својства 
хартије од вредности су и добиле овај свој назнв.

Писмене исправе које се првенствено користе као доказна средства имају ту 
основну функцију п улогу у правном промету да се њима олакшава и убрзава 
доказивање појединих чињеница и околностн. које самим тим не искључују мо- 
гућност постојања и корпшћења другнх доказних средстава којима се такође, 
најчешће теже, могу доказати исте чињенице и околности, као и у овим писменим 
исправама. И хартије од вредности имају ова додатна доказна својства као и пис- 
мене исправе које имају нскључиво својство да су доказно средство. Међутим, 
хартија од вредносги има и друга својства и особине а које немају ове писмене ис- 
праве које се користе као доказна средства. Так на пример, у случају губитка или 
оштећења писмене исправе као доказно средство, постојање и садржина правног 
односа се може доказиватн другим доказним средствима. To најчешће није случај 
када се радн о хартпјама од вредности. јер када се хартије од вредности униште 
или изгубе најчешће долази до губитка права из хартпје од вредности. Затим, 
преносом писмене исправе која има својство доказног средства не преноси се 
право које се доказује овнм писменим исправама. док се преносом хартије од 
вредности преноси и право из хартија од вредности.

У робно-новчаним односима доста су чести случајеви да се писменим об- 
лпком условљава пуноважност закључења одређеног уговора или правног посла 
уопшге. Слична својства имају и хартије од вредности које постоје само онда ако 
посгоји и одговарајућа писмена нсправа јер без постојања гшсмене исправе, нема 
ни хартије од вредности. Међутим, постоје супггинске разлике између ових пис- 
мених исправа којима се условљава пуноважност правног односа и хартија од 
вредности јер се преносом ових писмених исправа не преноси право које је у тој 
исправи констатовано, као што је то случај код хартије од вредности које се могу 
пренети на другога једино и предајом те хартије од вредности другом лицу. Затим, 
права из ових писмених исправа се могу преносити и другим писменим исправама, 
као и на неки други начин, док се права из хартије од вредности могу пренети на 
другога једино и предајом те хартије од вредности другом лицу. Најзад, овим пис- 
меним исправама се најчешће конституише нови правни однос, док се издавањем 
хартија од вредности не мора конституисати нови правни однос, него се пос- 
тојећем правном односу тада додају посебна правна својства која су својствена и 
битна за хартију од вредности.

Хартије од вредности треба разликовати од легитимационих папира и знако- 
ва, иако и хартије од вредности имају и ова додатна легитимациона својства. Ради 
се о легитимисању поверица поседовањем одговарајуће писмене исправе. 
Супггинске разлике међутим постоје и између хартија од вредности и легитима- 
ционих папира и знакова, јер се преносом легитимационог папира и знака на 
друго лице не преносе права поверица према дужнику, као што је то случај код 
хартије од вредности. Затим, својство повериоца када се ради и о легитимацдон- 
им папирима и знацима се може доказивати и другим доказним средствима, a то 
најчешће није допуштено када се ради о хартијама од вредности. Губитком л е- 
гитимационог папира и знака не губи се својство повериоца, док се губитком



хартије од вредности најчешће губи својство поверица права које је констатовано 
на хартији од вреднсти. Разлике су и у погледу доказивања правног односа јер се 
код легитимационих папира и знакова може појавити потреба доказивања 
правних односа од стране повериоца, док се код хартија од вредности увек прет- 
поставља постојање правног односа и законитост државине имаоца хартије од 
вредности. Код хартија од вредности дужник може да докаже супротно, али не 
може захтевати од повериоца да он докаже законитост поседовања хартије од 
вредности. Код легитимационих папира и знакова дужник може истаћи и такве 
захтеве према повериоцу.

На основу свега изложеног пронзилази да хартије од вредности имају доказна 
својства и легитимационо дејство, а исто тако да условљавају поноважност пос- 
тојања одређеног правног односа, као и друге писмене исправе у правном 
промету, али да хартије од вредностн имају и друга својства и особине на основу 
којих се разликују од свпх ових других писмених исправа у правном промету.

На основу изложеног произилази да се законском појму хартија од вредности 
морају додати и ова друга својства хартија од вредности приликом одређивања 
појма хартија од вредности, а првенствено се ради о инкорпорационим својствима 
хартија од вредности.

5. Бнтне особиие хартије од вредности

Полазећи од законског појма хартије од вредности и од упоређивања хартија 
од вредности са другим писменим нсправама у правном промету, произилазе 
одређена доказна, легитимациона и ннкорпорацина својства хартија од вреднос- 
ти. Хартије од вредности имају низ других особина. нарочито поједини појавни 
облици хартпја од вредности. Ннсу међутим, све особнне хартпје од вредности 
битне и не морају бити присутне код сваке хартије од вредности.

Битне особине хартије од вредности. а без којих нема хартија од вредности, и 
које морају постојати код сваког поједнног појавног облика хартије од вредносгн,
су :

1. хартија од вредности увек мора бити у облику писмене псправе.
2. у хартији од вредности мора увек бити констатовано неко имовннско, ма- 

теријално право иако поред имовинског права у хартији од вредности може бити 
истовремено констатовано и неко друго право, право неке друге врсте. Битно је 
да се у свакој хартији од вредности мора констатовати њихово имовинско право.

3. право које је констатовано у хартији од вредностн не може се остваривати и 
не може се преносити на другога без истовременог преноса и поседовања хартије 
од вредности. Ово је начело инкорпорације које је једно од битних начела свих 
појавних облика хартија одвредности.

Хартије од вредности, на то упућује и њихов назив, увек представљају пис- 
мене исправе, тј. увек морају бити у писменом облику. He може да постоји хартија 
од вредности к'оја није у облику писмене исправе. Збогтога се хартије од вред- 
ности сматрају формалним правним пословима. за разлику од опптгих принципа 
неформалности у робно-новчаном промету. Писмени облик хартија од вреднос-



ти ннје једина формалност код хартије од вредности. To су строго формалне пис- 
мене исправе које морају да садрже све битне састојке, јер ако хартија од 
вредности нема те битне елементе не ради се о пуноважној хартији од вредносги. 
Најчешће се за сваки појавни облик хартија од вредности утврђују у закону битни 
елементи те врсте хартије од вредности без којих се та писмена исправа не може 
сматрати хартијом од вредности. Често се гтредвиђају могућности п р ет- 
постављања појединих битних елемената хартије од вредности у циљу омо- 
гућавања брже и сигурније циркулације хартије од вредности. Затим, код хартија 
од вредности се често прописује место на писменој исправи на коме се писмено 
констатују поједпни битни елементи. Ако је тај битни елеменат унет на неко 
друго место у тој писменој исправи, тј. -  ако није он констатован на прописаном 
месту често се сматра да није ни унет у хартију од вредности. У пословној пракси 
се хартпје од вредности најчешће појављују у посебним обрасцима које често сас- 
тављају државни органи за послове финансија. Постојање образаца појединих 
врста харгија од вредности не условљава пуноважност хартије од вредности, јер је 
хартија од вредности пуноважна и онда када садржи све битне елементе на проп- 
исаном месту иако је састављена у писменом облику који није образац. К о -  
ришћење образаца не условљава пуноважност хартије од вредности. Ово је 
значајно нагласити јер у једном делу пословне праксе појављу се и погрешна сх- 
ватања.

У хартијама од вредности као посебним писменим исправама са посебним 
својствима и дејствима, мора бити означено неко имовинско, материјално право. 
У хартијама од вредности може бити констатовано и неко субјективно право, али 
поред тог другог субјективног права увек мора бити констатовано и неко имов- 
инско право, јер ако то није случај, та хартија од вредности није пуноважна. Ово 
имовинско право може бити најразноврсније, али се најчешће ради о стварном 
или облигационом праву. С друге стране, у пословној пракси су честе пнсмене ис- 
праве у којима је назначено неко имовинско право па да се ипак те писмене ис- 
праве не сматрају хартијама од вредности, јер то имовинско право није на тим 
писменим исправама инкорпорисано у те писмене исправе, као што је то случај 
код хартија од вредности. Није битно да се издавањем хартија од вредносги кон- 
ституише неко ново имовинско право јер је допуштено да се у хартије од вреднос- 
ти на основу начела инкорпорације, декларише неко већ постојеће имовинско 
право и то на посебан начин у складу са правилима о хартијама од вредности. 
Поред имовинског права у хартији од вредности може да се инкорпорише и неко 
друго субјективно право, као на пример статусно право управљања и одлучивања 
акционарским друштвом од стране имаоца акција. Начело инкорпорације права у 
хартији од вредности није од истог значаја код свих врста хартија од вредности. 
Код неких врста хартија од вредности су допуштена и одступања од овога начела, 
на пример у случају амортизације или ако се ради о каузалним хартијама од вред- 
ности. Начело инкорпорације је најизраженије када се ради о хартијама од вред- 
ности на доносиоца.



Трећа особина хартија од вредности је везана за могућност коришћења ост- 
варивања и преношења права из хартија од вредности само уз истовремено посе- 
довање хартија од вредности. Без хартија од вредности се не могу права из хартије 
од вредности остваривати нити преносити. Ово начело је изричито предвиђено у 
члану 239. Закона о облигационим односима из 1978. године и то за све врсте 
хартија од вредности. Начин остваривања права из хартнја од вредности често се 
посебно прописује за поједине врсте хартија од вредности, али је увек тада битно 
да се право из хартнје од вредности по правилу не може оствариватн без хартије 
од вредности. Остварпвање права из хартије од вредности се често остварује 
презентацијом хартија од вредности од стране имаоца хартије од вредности 
дужнику нз хартпје од вредности. Дакле. дужник не доносн своју обавезу повери- 
оцу него је повелпралац дужан да презентацијом хартнје од вредности захтева од 
дужника испуњење његове обавезе из хартпје од вредности. Исто тако и у по- 
гледу преноса права из хартије од вредностп. Ово право из хартпје од вредности 
се може пренети са једнога на друго лнце. само уз истовременн пренос хартије од 
вредности. Код појединих врста хартија од вредности прописују се посебне радње 
и поступди у погледу преноса хартије од вредностн и права пз хартије од вреднос- 
ти, али је тада увек бнтно да се право из хартије од вредностп може преносити 
само уз истовремени пренос хартије од вредностн. Због тога се често у пословној 
пракси на хартији од вредности стављају клаузуле „негоцнјабплна“ илп „пренос- 
ива“ писмена исправа. Управо због ове преносивости хартије од вредности, у 
хартије од вредности може бити инкорпорисано само такво имовинско право које 
је преносиво. Имовинска и лична права која нису преносива не могу се означитиу 
хартији од вредности јер је једно од битних својстава хартнја од вредности управо 
ова преносивосг хартије од вредности. Отуда постоје и многе друге пнсмене ис- 
праве које садрже непреносиво имовинско лично право и које се тада због своје 
непреноснвости и не могу сматрати хартијама од вредности. To су на пример раз- 
на сведочанства, уверавања, полисе осигурања, решења о наслеђивању, итд. He 
треба изједначити степен преносивости и начин преноса код појединих врста 
хартија од вредносга јер у томе погледу постоје велике разлике између појединих 
врста хартија од вредности. Друкчије се на пример преносе хартнје од вредности 
на име, друкчије се преносе хартије од вредности по наредби, а посебна правнла 
постоје и за пренос хартија од вредности на доносиоца. Затим, постоје различита 
права у погледу преноса каузалних и апстрактних хартија од вредности идд.

6. Битни састојци хартија од вредности

Писмене исправе које не садрже све битне састојке, не могу се сматрати 
хартијама од вредности. За  појединије врсте хартија од вредностн могу се 
утврђивати законом још поједини битни састојци без којих те посебне исправе не 
могу имати својство хартија од вредности.

Минимун битних састојака свих хартија од вредности без којих поједина пис- 
мена исправа нема својства хартија од вредности је утврђен у члану 235. Закона о 
облигационим односима из 1978. године, a то су:



1. означење врсте хартије од вредности;
2. фирма односно назив и седиште, односно име и пребивалиште издаваоца 

хартије од вредности;
3. фирма односно назив или име лица на које. односно по чијој наредби 

хартија од вреджхгш гласи, или означење да хартија гласи на доносиоца;
4. тачно означена обавеза издаваоца која произилази из хартије од вредности;
5. место и датум издавања хартије од вредности. а код оних које се издају у 

серији њен серијски број;
6. потпис издаваоца хартије од вредности, односно факсимил потписа из- 

даваоца хартије од вредности која се издаје у серији.
Код појединмх врста хартија од вредности не може свако лице бити издавалац 

хартије од вредности, већ само прописано лице. О тој чпњеници се увек мора 
водити рачуна приликом разматрања правних односа код појединих врста хартија 
од вредности.

У погледу тренутка у коме је хартија од вредности пуноважна, постоје два 
различита схватања. тј. различите теорије:

1. по теорији креације, хартија од вредности је пуноважна када се у писмену 
исправу унесу сви битни састојци хартије од вредности;

2. по теоријн емисије, која је прихваћена и у нашем праву, поред уношења 
свпх битних састојака хартије од вредности у писмену исправу. потребно је да из- 
давалац хартије од вредности преда хартију од вредности њеном кориснику, тј. 
потребно је да изврши тзв. емисију хартија од вредности. Теорија емисија је 
изричито прихваћена у члану 237. Закона о облигационим односима из 1978.. год- 
ине у коме је предвиђено да обавеза из хартије од вредности настаје у тренутку 
када издавалац хартија од вредности преда хартију од вредности њеном корисни- 
ку.

7. Врсте хартије од вредности

У правној теорији и позитивном праву постоје различите врсте хартија од 
вредности. Утврђивање појединих врста хартија од вредности има не само правно 
теоретски, него и веома значајан практични разлог јер се на тај начин омогућује 
утврђивање општих правила и принципа који се примењују само за поједине 
врсте хартије од вредности. а не за све врсте хартије од вредности. На овај начин 
се остварује не само виши сгепен рационализације, него се омогућује и виши сте- 
пен правне сигурности.

Постоје разни критеријуми од којих се полази приликом утврђивања поје- 
диних врста хартија од вредности. Најзначајнија су четири следећа критеријума:

1. према начину одређивања имаоца права из хартије од вредности треба раз- 
ликовати:

а) хартије од вредности на име, код којих је ималац права увек означен на 
хартији од вредности;



б) хартије од вредности по наредби, код којих је ималац права означен на 
хартији од вредности, али се имаоцем права сматра свако друго лице које оз- 
начени ималац права из хартије од вредности својом наредбом одреди;

ц) хартије од вредности на доносиоца, су хартије од вредности код којих се 
сматра да је ималац права из хартије од вредности сваки савесни ималац те 
хартије од вредности;

д) алтернативне хартије од вредности код којих се ималац права одређује на 
алтернативан начин, комбинацијом напред наведених начина одређивања имао- 
ца права хартије од вредности;

е) мешовите хартије од вредности, које се састоје из два или више делова, a 
код тих делова се на различитие начине одређује ималац права.

Треба нагласити да је ова подела хартија од вредности најчешћа и најмас- 
овнија и да се најчешће примењује у законодавствима појединнх земаља.

2. Према карактеру инкорпорисаног права у хартији од вредности, треба раз- 
ликовати следеће врсте хартије од вредности:

а) облигационо-правне хартије од вредности у којима је инкорпорисано неко 
облигационо право. најчешће се ради о новчаном потраживању;

б) стварно-правне хартије од вредности садрже неко стварно право. Према 
врстама стварног права, ове хартије од вредностн да даље могу поделити на 
својинскоправне и заложноправне хартије од вредности. Заложноправне хартије 
од вредности се даље деле већ према томе да ли се ради о праву залоге у вези 
покретних ствари илн у вези непокретних;

ц) хартија од вредности са правом учешћа -  тзв. корпорациони ефекти, тј. 
корпорационе хартије од вредности. У овим хартијама од вредности је поред 
неког имовинског права инкорпорнсано и право управљања и одлучивања у поје- 
диним правним лицнма, и отуда и назив ових хартија од вредности. Најизразитија 
хартија од вредности са правом учешћа је акција која даје имаоцу те хартнје од 
вредности право да учествује у управљању акдионарским друштвом.

3. Према степену повезаности са основним правнпм послом због кога је 
дошло до издавања хартија од вредности и према могућности утицаја основног 
правног посла на остваривање и пренос права из хартија од вредности р аз- 
ликујемо следеће врсте хартија од вредности:

а) апстрактне хартије од вредности код којих основни правни посао није 
видљив из хартнје од вредности и не утиче на остваривање и пренос права из 
хартије од вредности;

б) каузалне хартије од вредности су хартије од вредности које се налазе у 
правној зависности у односу на основни правни посао код кога су издате, и то како 
у погледу остваривања тако и преноса права из хартије од вредности. Док каузал- 
не хортије од вредности могу бити правичније, апстрактне хартије од вредносгн 
стварају виши степен правне сигурности.

4. Према начину постанка права из хартије од вредности разликујемо следеће 
врсте хартије од вредности:



а) конститутивне хартије од вредности код којих је битно да издавалац ових 
хартија од вредности конституише неко ново право које је констатовано у 
хартији од вредности;

б) неконстнтувне или декларативне хартје од вредности садрже неко право 
које није конституисано издањем хартија од вредности, него је постојало и пре 
издавања хартија од вредности, а издавањем хартија од вредности ово право се је -  
дино декларише према трећим лицима.

Постоји и низ других критеријума од којих се полази приликом утврђивања 
појединих врста хартија од вредности и који имају већи или мањи значај у 
пословној пракси. Према карактеру потраживања из хартија од вредности честа 
је и подела хартија од вредности на новчане и робне хартије од вредности.

Напред су наведени најчешћн критеријуми који се употребљавају у пословној 
пракси и законодавству приликом утврђивања појединих врста хартија од вред- 
ности, а постоје и други критернјуми који су од мањег значаја. Треба такође наг- 
ласити да се поједине врсте хартије од вредности могу утврђивати и у оквирима 
појединих појавних облика јхартија од вредности. иако се и они сврставају у поје- 
дине врсте хартије од вредности, и те врсте хартије од вредности могу имати већи 
значај.

Интересатно је нагласити да се у члану 7. Закона о хартијама од вредности из 
1995. године, хартије од вредности према дужини рока доспећа од дана емитовања 
деле на дугорочне хартије од вредности ако је овај рок дужи од годину дана и 
краткорочне хартије од вредности ако је овај рок краћи од једне године. У упор- 
едном праву и правној теорији овај критеријум нема неки већи значај и због тога 
је веома чудно да се у начелним одредбама овога Закона помиње само овај кри- 
теријум.

8. Престанак права из хартија од вредиости

До престанка права из хартије од вредности долази онда кад издавалац те 
хартије од вредности постане њен ималац. Савесни давалац хартије од вредности 
на доносица ослобађа се од обавезе из хартије од вредности и онда када је обавезу 
испунжо лицу које није законити ималац хартије од вредности на доносиоца.

У појединим случајевима постоји забрана испуњења обавезе из хартије од 
вредносги. Ти случајеви су:

1. ако је издавалац хартије од вредности на доносиоца знао или морао знати 
да доносилац хартија од вредности на доносиоца није законити ималац хартије од 
вредности, нити је овлашћен од законитог имаоца хартије од вредности;

2. издавалац хартије од вредности не може пуноважно испунити своју обавезу 
из хартије од вредности ако му је то изричито забранио надлежни орган, или ако 
је знао или није морао знати да је покренут поступак амортизације или поступак 
поништења хартије од вредности.

Правило је да је дужник из хартије од вредности дужан да исплати имаоцу 
хартије од вредности не само главницу на коју гласи хартија од вредности, него и 
да исплати каМатне купоне шга друге приносе по тој хартији од вредности.



Основно је правило да се тужбама код хартија од вредности осгварује заигги- 
та интереса ималаца хартије од вредности, док се прнговорима углавном иггите 
интереси дужника по хартијама од вредности. У члану 256 -  Закона о облигацин- 
им односима из 1978. године против захтева имаоца хартије од вредности издава- 
лац м ож е истаћи само приговоре који се тичу саме хартије, као ш то је 
фалсификат, затим приговори који произплазе нз садржаја хартије, као што су 
рокови или услови. најзад, приговоре које има према самом имаоцу хартије од 
вредности као што су компензација, недостатак законом прописаног поступка за 
стицање хартије од вредности и одсуство овлашћења.

Ималац може против захтева имаоца коме је уступио хартију од вредности 
истаћи недостатке посла на основу којих је пренос извршен. али те недостатке не 
може истаћи против захтева неког потоњег имаоца.

Међутим, ако је ималац хартије од вредности, примајући хартију од вреднос- 
ти од свог претходника знао или морао знати да му овај продаје хартију од вред- 
ности да би избегао приговор који издавалац има према њему, издавалац може 
истаћи тај приговор и према имаоцу хартије од вредности.

9. Правна природа хар гија од врсдности

Правна природа хартија од вредности је у правној теорији веома спорна. 
Постоји велики број теорија о правној приророди хартија од вредности, а исто тао 
и велики број теорнја о правној природи појединих облика хартија од вредности. 
Ове разлике у схватањнма су изражене и у законодавству појединих земаља а није 
редак случај да се у оквиру истог правног снстема у различитим законима у који- 
ма се регулишу поједини облици хартија од вредности прихватају различита 
правна теоретска схватања о правној природп хартпја од вредности.

Правна природа хартија од вредности је од изузетног значаја не само ради 
утврђивања систематског и трајног будућег позитивног законодавства о хартија- 
ма од вредности, него и ради свакодневних практичних послова, јер се од правне 
природе хартије од вредности полази прилнком утврђивања најопштијпх прпн- 
ципа и начела који се могу примењивати ради правног регулисања конкретних 
друиггвено-економских односа. На тај начин се избегава непотребни прагмати- 
зам приликом законског регулисања појединих појавних облика хартија од вред- 
ности који води претераној дескрипцији и правној несигурности јер се по 
прннципма правног прагматизма све мора детаљно регулисати. a то није могуће. 
јер је живот увек разноврсннји од разноврсности правних норми. Управо због 
тога принцип и најопштија начела имају изузетан значај а приликом избора 
прннципа и начела која треба применитн на контретне односе. битно је претход- 
но питање које се надовезује на правну природу хартија од вредности.

У данашњој правној теорији, код нас и у другим земљама, углавном су се 
искристалисала два основна схватања хартије од вредности, посебни облици јед- 
ностраних изјава воље, док се по другом схватању природа хартија од вредности 
објашњава теоријом уговора, тј. -  конструкцијом да су хартије од вредности 
посебна врста уговора.



Док су присталнце теорије о једностраности изјаве воље као правној природи 
хартије од вредности ближе схватању емисије прнликом утвђивања тренутка 
настанка обавезе из хартије од вредности. присталице теорије уговора сматрају 
да је обавеза из хартије од вредности настала када и тај уговор, тј. прихватају 
теорпју креације. Полазећи од потребе заштите сигурности у правном помету, 
дакле првенствено од практичних потреба. много је исправнија теорија емисије, 
јер је впше у складу са постојећом организацијом робно-новчаног тржишта код 
нас. а исто тако и у другим земљама. У члану 237. Закона о облигационим одно- 
сима из 1978. годпне прихваћена је теорија емисије и то је потпуно исправнојер се 
на тај начин удовољава захтевима правне сигурности у пословно-правном 
промету. Исто тако и чињеница да су хартије од вредности у Закону о облига- 
ционим односнма из 1978. годнне сврстане у исти одељак у коме регулишу и друге 
једностране изјаве всље, може се закључити да је у Закону о облигационим одно- 
сима из 1978. године прихваћена теорија једностране изјаве воље приликом 
утврђивања правне природе хартије од вредности. У правној теорији се ова теор- 
ија сматра савременијом и бољом јер се на тај начин лакше уочава и исправније 
раздваја уговор који је основ издавања поједине хартије од вредности од саме 
хартије од вредности. По конструкцији теорије уговора у овом случају би се раз- 
ликовала два различита уговора. Први уговор би био правни основ конструкције 
нз хартија од вредности као уговора a то би стварало потребне пометње у пракси 
и не би одговарало реалним односима јер се у ствари код хартије од вредности и 
то у тренутку издавања не захтева сагласност воља издаваоца и имаоца хартије од 
вредности. а још мање се захтева сагласност воље издаваоца хартије од вредности 
у погледу преноса на неко друго лице. Значи, хартпје од вредности по својој пр- 
ироди нису уговор јер то не одговара постојећим правним односима приликом 
издавања и преноса хартпја од вредности. Самим тим. није битно да се вепггачки 
одржава п даље теорнја креације која је превазиђена у савременој организацнји 
привреде.

С друге стране, хартије од вредности по правној природи нису обичне једнос- 
тране изјаве воље издаваоца хартије од вредности јер посебна додатна правна 
својства II знатно строжа дејства хартије од вредности стичу на основу закона, а не 
на основу чињенице да се ради о једностраним изјавама воље. Значи, по својој 
правној природи хартије од вредности су најближе једностраним изјавама воље, 
али се не могу у потпуности идентификовати са једностраном изјавом воље, јер 
хартије од вредности имају низ посебних правних својстава која нису својствена 
једностраним изјавама воље. Ова посебна својства хартија од вредности су 
првенствено заснована на јавном поверењу у ове исправе које је предвиђено и 
конституисано првенствено у циљу запггите сигурности у правном промету при- 
ликом преноса хартија од вредности. Ова циркулативна способност хартија од 
вредности коригује општа начела и принципе о једностраним изјавама воље када 
се радн о њиховој примени ради регулисања друштвено-економских односа код 
хартија од вредности.

Поред ова два основна схватања о правној природи хартија од вредности, у 
правној теорији постоји и низ других схватања која се теже могу аргументовано



бранити и која нису ишре прихваћена, као на пример схватање да се ради о стипу- 
лацији у корист трећег. о незваном вршењу туђих послова (ngotiolum gestio), да се 
ради о уговору у корист трећег, о делегацији дужника итд.

Значи, по својој природи хартије од вредности су најближе једностраним из- 
јавама воље али се не могу у потпуности са њима изједначити због посебних 
правних својстава и особина хартија од вредности која су првенствено предвиђена 
ради заштите правне сигурности из области хартија од вредносги.

У одговарајућим законским прописима у којима се релгулише преносиви то - 
варни лист у железннчком, друмском илн ваздушном саобраћају, код нас прих- 
ваћена су нека схватања о правној природи хартија од вредности која су ближа 
уговорној теорији јер се приликом издавања овнх хартија од вредностн захтева 
претходна сагласност издаваоца и имаоца ове хартије од вредности. У даљем раз- 
воју нашег правног система треба очекивати да ће се отклонити ове правно-тео- 
ретске недоследности када се ради о преносивном товарном листу као хартији од 
вредности, јер ова схватања оптерећују и отежавају исправно правно регулисање 
преносивих товарних листова код нас.

10. Тзв. финансијски деривати

У Закону о хартијама од вредности из 1995. године спомињу се финансијски 
деривти као хартија од вредности у смислу тога Закона (члан 2. Закона о хартија- 
ма од вредности из 1995. године). Финансијски дернвати ннсу хартије од вреднос- 
ти јер не испуњавају битна својства која су за хартије од вредности утврђена у 
нашем позитивном законодавству и правној теорији. Израз „дериват" позајмљен 
је из техничких наука и у правној теорији не значи ншггга. Под тзв. финансијским 
дериватима у Закону о хартнјама од вредности из 1995. године (чланови 55,54 -  
61) подразумевају се две основне врсте берзанских послова: 1) финансијски тер- 
мински уговор и 2) опцијски уговор.

Под финансијским терминским уговором подразумева се уговор о термин- 
ској продаји робе, злата н других племенитих метала, девиза и хартија од вред- 
ности којим се једна уговорна страна обавезује да изврши предају наведене робе, 
а друга уговорна страна да исплати уговорену цену одређеног дана. Предмет 
овога уговора су берзански артикли (у члану 55. Закона о хартијама од вредности 
из 1995. године уместо израза „берзански артикли", употребљава се израз 
„тржишни материјал" који није уобичајен у праву и који је веома неодређен и не- 
прецизан. Много бољи је израз „берзански артикал“ јер се под тим подразумевају 
објекти трговине на берзи). Иако се у Закону о хартијама од вредности из 1995. 
године говори о тзв. „финансијском“ терминском уговору, боље је говорити о 
берзанском терминском уговору.

Ови тзв. финансијски, односно берзански термински уговори могу бити дво- 
јаки:

1) Фјучерс уговори, и
2) Своп уговори.



Фјучерс уговор је преносиви берзански термински уговор о продаји стан- 
дардне количине берзанског артикла (тзв. тржишногматеријала). Фјучерс уго- 
воре могу закључнватп једино правна лица преко берзанских посредника и то под 
условом да положе пре закључења овога уговора гарантни депозит на берзи за 
извршавање уговорних обавеза. Овај гарантни депозит у минималном износу 
утврђује управни одбор берзе а смисао мује да уговорна страна која одустане од 
уговора губи права на повраћај положени гарантни депозит.

Своп уговор је уговор о истовременој промптној и терминској продаји бер- 
занског артикла. Посебни облик своп уговора је замена једне билансне активе 
другом билансном активом или једне билансне пасиве другом билансном п а- 
сивом. Код своп уговора о замени билансних пасива и актива постоји једна опас- 
носг a то је опасност од злоупотребе и шпекулације и због тога ти послови морају 
бити под посебном контролом.

Опцијске уговоре код нас такође могу закључивати једнно правна лица пре- 
ко берзанских посредника уз претходну депоновану гаранцију за извршење 
својих уговорних обавеза. Опцијским уговором се термински продаје одређени 
берзански артикал уз право једне уговорне стране да купи или прода предмет 
опције сваког радног дана до истека уговореног рока, а друга уговорна страна се 
обавезује да на захтев прве уговорне стране безусловно преда или предузме и 
плати уговорени предмет опције. Приликом закључења опцијскогуговора купац 
је дужан да продавцу плати уговорену премију која представља накнаду за м о- 
гућност куповине или продају берзанског артикла који је предмет тога уговора.

11. Тржиш те хартија од вредности

Већа употребљивост и значај хартија од вредности у једној земљи зависи од 
степена развијености тржишта хартија од вредности јер се на тај начин омогућује 
имаоцима хартија од вредносги да пренесу хартије од вредности на друга лица, уз 
одговарајућу протувредност и да на тај начин промену облик вредности која је 
назначена на хартији од вредности. Степен развијености тржишта хартија од 
вредности директно и у великој мери утиче на могућност коришћења хартија од 
вредности у једној земљи. Управо због тога и у нашем позитивном праву је пред- 
виђена могућност организовања тржишта хартија од вредности, ради стварања 
услова за промет хартија од вредности. Морамо ипак констатовати да тржиште 
хартија од вредности код нас још није развијено иако постоји велики број хартија 
од вредности, а самим тиме и велика потреба за организовањем развијеног 
тржишта хартија од вредности. На тржишту хартија од вредности може се орга- 
низовати промет само оних харитја од вредности чији је промет допуштен, a то се 
по правилу код нас односи на све хартије од вредности које су код нас регулисана у 
позитивном праву.

На тржишту хартија од вредности најчешће се утврђују посебна правила о 
промету хартија од вредности а која обавезују све учеснике на овом тржишту. 
Посебно се организује служба прикупљања података о понуди и потражњи поје-



диних хартија од вредности, као и објављивање понуде и тражње хартије од вред- 
ности. О оствареном промету води се посебна евиденција.

У развијеним земљама промет хартија од вредности се остварује на специјал- 
изованим берзама хартија од вредности (најпознатије су у Њујорку, Лондону и 
Франкфурту) али се промет може оствариватн и преко сваке банке.

У овој области робне циркулације хартије од вредности су таксфе од посеб- 
ног значаја јер се помоћу њих обезбеђује робни промет физичког присуства робе 
на тржииггу и на тај начин се утиче на временско пословно уравнотежење понуде 
и потражње појединих врста роба на појединим тржиштима. He упуштајућн се 
детаљније у анализу разлика у привредним системима појединих земаља, н а- 
рочито са аспекта привредних функцнја и положаја хартија од вредности можемо 
једино констатовати да постоје разлике у схватањпма и да постоје разлике у 
привредним функцијама појединпх хартија од вредности у појединим земљама.

Важно је нагласитп да се може трговати само оним хартијама од вредности 
које су емитоване на законит начин и да о емитенту тих хартија од вредности и о 
његовом пословању постоји позитивно мишљење овлашћеног ревизора. He 
може се трговати хартијама од вредности ако је против њиховог емитента покре- 
нут поступак санације. стечаја или ликвидације. Страна правна лица код нас могу 
куповати и продавати хартије од вредности која гласе на сграну валуту само пре- 
ко берзанских посредника.

12. Савезиа комисија за хартије од вредиости и финансијско
тржиште

Ова комнсија је самостално правно лнце са сталним седиштем у Београду. По 
свом правном положају то је самостална савезна организација која доноси Статут 
а који потврђује Савезна влада. Комисија има ггредседнлка и четири члана које 
именује Савезна влада на период од 5 година и то из реда стручњака из области 
монетарног, привредног и финансијског система.

Положај ове Комисије регулисан је Законом о хартијама од вредности из 
1995. године („Службени лист СР Југославије", бр. 26/1995. год.) и Уредбом о 
Савезној комисији за хартије од вредности и фннансијско трзшите нз 1995. гадине 
(„Службени лист СР Југославије", бр. 36/1995. год.).

Делокруг рада ове Комисије утврђен је у члану 2. Уредбе о Савезној комисји 
за хартије од вредности и финансијско тржиште из 1995. године и то на тај начин 
да ова Комисија обавља послове који се односе на: обезбеђење квалитета хартија 
од вредности које се емитују у серији; обезбеђење финансијске дисциплине у тр - 
говини хартијама од вредности; контролу правних лнца која послују с хартијама 
од вредности; издавање дозволе за рад и контролу рада финансијске берзе на ко - 
јој се тргује кдпиталом, акцијама, дугорочним хартијама од вредности и финан- 
сијским дериватима; издавање дозволе за рад и контролу рада берзанских 
посредника; утврђивање програма за полагање стручног испита за стицање 
знања брокера; учествовање у раду међународних организација нз области



емисије и трговине хартијама од вредности, као и друге послове одређене 
савезним законом.

Ова комисија је овлашћена на основу напред наведене Уредбе да својим ак- 
том утврђује:

1) садржнни захтева и потребну документацију која се подноси приликом 
тражења одобрења за емисију акција. дугорочних хартија од вредности и хартија 
од вредности које гласе на страну валуту, по врстама емитената;

2) садржину јавног позива за упис и куповину (проспект) по врстама емите- 
ната,

3) садржину захтева и потребну документацију која се подноси приликом 
тражења дозволе за рад берзе и берзанског посредника;

4) документацију која се подноси уз захтев за давање сагласности на статусне 
промене берзе. на акта берзе и на одлуку о именовању директора берзе;

5) спровођење контролне функције Комисије;
6) садржину књиге акција односно акционара;
7) регистар дугорочннх и краткорочних хартнја од вредности;
8) програм стручног испита за брокере;
9) садржину захтева за регистрацију краткорочних хартија од вредности;
10) садржај захтева за евиденцију хартија од вредности за које Комисија не 

даје одобрење;
11) друга питања у складу са овлашћењима Комисије.

13. Закључна разматрања

Законом о хартијама од вредности из 1995. године, у смислу овога Закона, 
хартијама од вредности се сматрају и „финансијски дериват којим се тргује на 
берзи“. Из анализе свих прописа о хартијама од вредности код нас, упоредног 
права и правне теорије произилази да финансијски деривати нису и не могу бити 
хартије од вредности у нашем праву.

Пуна афимација хартија од вредности у тржишној привреди зависи од степе- 
на развијености тржишта хартија од вредности. Постојећи прописи о тржишту 
хартија од вредности су препуни непотребног арбитрирања и овлашћења 
државних органа и организација.

(Члаиак примљеи 16.11.1995.)
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Summary
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Insider trading

Резиме

Упрвом делурада аутор указује наразличите аргументеу погледу потребе 
за забраном insider trading-a. У  следећим делови.иа разматра питања insider-a, 
inside информације и insider посла. Последњи део рада се односи на основна пи— 
тања insider trading-a са аспекта јуГословенскоГ права. Аут ор се залаже за 
забрану insider trading—a y  југословенском праву, указује на потешкоће примене 
института Преваре на берзанске послове и наглашава значај обавезе управе 
акцинарскоГ друштва и поштења.

Кључнеречи: insider trading, акционарско друштво.

Insider trading1  ̂представља једно од најатрактивнијих питања савременог 
пословног права. Спектакуларне пословне операције, изразито високи новчани 
износи, као и ангажованост средстава информисања, доприносе да се овом пи-

1. У даљим излагањима користићемо енглески термин с обзиром да се таква појава може 
констатовати и у другим језицима (нпр. немачком-Europaisches Insder recht, К. Ј. Hopt, М. 
R. Will Stuttgart 1973-у приказу књиге је изражена ,д 10кираност“ последицама интерна- 
ционализације пословног права на немачки језик. Frank F. W., Journal of Business Law, 
Oktobar 1974, стр. 356). Овом треба додати чињеницу да је енглески термин усвојен и у 
домаћем законодавству. Види чл. 20 Закона о берзама, берзанском пословању и берзан- 
ским посредницима из 1994. год.



тању посвећује знатна пажња и интерес како правне теорије, тако и судске 
праксе.

Основну карактеристику проблема правног регулисања insider trading-a 
представља, пре свега. контраверзна економска анализа ове појаве. потом и 
чињеница да ово питање задире у различите гране права. У даљим излагањима 
ограничићемо се на привредноправне аспекте овог питања.

1. Одрсђивањ е појма и постављање проблема

До insider trading-a долази када једно лице (insider) закључује послове харти- 
јама од вредности на основу релавантне информацнје, које су спецнфичне по 
томе што са њима није упозната јавност. односно други инвеститори2 3̂

Проблем insider trading-a се јавља у разлпчитим ситуацијама, али је посебно 
очигледан у случају преузимања контроле над корпорацијом на основу јавне по- 
нуде (take-over). За постављање проблема је од значаја чнњеница да се као пос- 
ледица објављивања понуде јавља скок цена акција. Знајући за ту искуствено 
доказану чнњеницу, лица која су у току са преговорима који предходе о б - 
јављивању понуде, могу да купе акције, које ће препродатн по вншој цени после 
објављивања понуде. При томе је власник акцпја спреман да их прода зато пгго 
није упознат ни са постојањем преговора, као ни са могућтш псходом у виду об- 
јављивања понуде. Потенцијално се у оваквим ситуацијама могу јавнти два 
захтева -  један од стране продавца акцпја који је изгубпо зараду до које би дошло 
да је акције продао после објављивања понуде и другп од стране купца тих акција, 
после препродаје, који плаћа већу ценуЧ

Поново наглашавамо да се insider trading проблем јавља у различитим ситу- 
ацијама 4*. али је најочпгледнији у случају преузимања котроле над корпораци- 
јом, првенствено због знатних фпнансијскнх ефеката.

2. Ratio legis

Однос државе према insider trading-u се мењао током времена, при чему је 
преломна фаза наступила 1933 године. До тада је домннирало схватање даје у пи- 
тању потпуно законита пословна операција, што нн данас није спорно, а да се 
одсуство објављивања релевантних података објашњавало концептом„нека ку- 
пац пази“ (caveat emptor)5'. У том погледу се у литератури најчешће наводи случај 
Percval в. Wright (1902. година) где је заузет став да чланови управног одбора нем-

2. Ausubel Lawrance, Insider in a Ratinal Expectations Economy. American Economic Review, 
December 1990. стр. 1022.

3. Morse Geoffrey, Insider Trading, Journal of Business Law 1973, стр. 118.
4. Нпр. отпочињање новог пословног подухата -  Take over panel, Journal of Business Law 1973, 

стр. 234.
5. Loss Louis, The Fiduciary Concept As Applied to Trading by Corporate „Insiders" in the United 

States. Modem Law Review 1/1970, стр. 35.



ajy обавезу објављивања података када ступају у посао са појединим акционаром. 
Промена наступа 1933. године када се, приликом доношења Закона о хартијама 
од вредностп, председник Рузвелт изјаснио у прилог „подстицања поштеног 
пословања хартијама од вредности и тиме враћања јавног поверења“6\  Указива- 
ло се и на то да је сврха предложеног закона „изједначавање положаја власника 
хартија од вредности са положајем менаџера и изједначавање положаја купца са
положајем продавца када су у питању доступне информацнје“7 81 Образложења из 
тридесетнх година су и данас актуелна, тако да се правичност сматра основним 
приступом, којим се објашњава потреба за забраном insider trading-a.

И лоред тога што упоредноправно посматрано постоји наглашена тенденци- 
ја ка забрани insider trading-a, са економског аспекта ситуација је неупоредиво
мање јасна8). Постојп. наиме, значајна економска лиература којом се указује да 
insider trading не представља штетну појаву, па се чак указује на неопходност пос- 
тојања insider trading-a. Пре свега. наглашава се супротност која постоји између 
правичности и економске ефикасноти. Ако је insider-ima дозвол>ено да тргују на 
основу још необјављене информације, тада ће таква информација брже утицати 
на цену хартија од вредности. Одговарајућа цена хартија, са своје стране, допри- 
носи ефикасној алокацији капитала. Осим тога сматра се да insider trading пред- 
ствља једину могућу компензацију менаџерима за предузетичке напоре које 
улажу. Надаље наводи се да insider trading представља „криминал без жртве“ -  
корист коју има insider не представља штету за другу уговорну страну. Напокон, 
указује се да ни сами акционари не сматрају insieder trading појавом коју би треба- 
ло забранити, с обзиром да, по правилу, нема одговарајуће забране у статуту 
друштва.

Насупрот томе, указује се да перспектива могућег insider trading-a може 
довести до тога да менаџерска структура одложи објављпвање релевантних по- 
датака, чиме се оспорава аргумент у прилог брзини протока информација. Аргу- 
мент ефикасности се оспорава констатацијом да ако је став о ефикасности тачан, 
онда остаје полит-економска загонетка зашто се доноси регулатива којом се in­
sider trading забрањује. Та загонетка постаје мања ако се има у виду да insider—i 
имају интерес за доношењем регулативе којом се спречава insider trading. Taj је 
интерес у потреби за додатним инвестицијама у предузеће. Ако инвеститор мисли 
да неће добити правичан део добити, он ће од инвестиције одустати. а тиме се 
штети интересима појединог друштва и привреде као целине. У погледу става о 
могућности insider trading-a као облику компензације менаџера за уложене 
предузетничке напоре, истиче се постојање других механизама. Том приликом се 
посебно наглашава постојање опција као начина за споменуту компензацију, уз 
напомену да се њима избегава и проблем тзв. моралног ризика (менаџери имају 
подстидај да доводе до insider информација о лошем пословању, да би остварили 
зараду продајући акције, пре него информације буду доступне свима). Коначно,

6. Ausubel L., op. cit., стр. 1022.
7. Loss L., op. cit.. стр. 1024-1026.
8. Ausubel L., op. cit., стр. 1024-1026.



критици је подвргнут и аргумент према којем статут друштва, по правилу, не 
садржи забрану insider trading-a. Сама чињеница се не оспорава, али се указује да 
одсуство забране не представља довољан доказ да одговарајућа регулатива није 
потребна. Оштре санкције за inside trading (затвор) могуће је увести само актом 
државе. Осим тога, ако је могућност утврђивања дела тако мала да је потребно 
увођење оштрих санкдија да би се спречило деловање у пракси, тада се корпо- 
рацији не исплати покушај спречавања те појаве. Напоком, ако је insider trading 
забрањен актом државе, тада нема ннкакве потребе за таквом забраном у сгату- 
ту.

У погледу правне регулативе insider trading-a могуће је утврдити две врсте 
приступа у националним правним системима. У неким земљама insder trading је 
регулисан законским прописима (нпр. САД). док је у другој групи земаља то ос- 
тављено општим условима пословања берзи (нпр. Немачка). Немачки закон о 
акдионарским друштвима не садржи одредбе о insider trading-u, али је 1970. год. 
сачињена препорука о решавању проблема н усвојена од стране берзи, а од 
предузећа се тражи да одредбе унесу у уговоре које закључују са члановима уп- 
равног (пословног) дбора и надзорног одбора91

На међународном плану треба указати на постојање Конвенције о insider 
trading-u усвојене од стране Савета Европе 1989. год., као и Директиве о коорди- 
нацијирегулисања Insider Dealing-a, донете од стране Европске заједнице (89/592 
ЕЕЦ).

3. Insider

Основно питање у овој области је ко се сматра insider-om тј. лицем чије 
учешће у пословима са хартијама од вредности нарушава поверење инвеститора, 
с обзиром на неравноправне услове закључивања посла. Средином шездесетих 
година је у литератури, на врло инспиративан начин постављена серија питања, 
која се односе на лица са одређенимстатусом као могуће insider-e. Тако се указује 
на могућност брачног друга, али се поставља питање разведеног супружника и 
сродника по тазбинн. Да ли статус insider-a има власник контролног пакета 
акција, ако је довољно опрезан и није члан управног одбора? Шта се лицима која 
inside информацију добнју од insidetr-a (tippee). Шта са онпма који пнформације 
добију од њих (tippee's tippee). Где је граница и који су крнтернјумн за њено 
утврђивање10̂ ?

Утврђивање статуса insider-a за неко лггце је важно с обзнром на специфичан 
положај који insider има. Ради се о томе да је insider суочен са дилемом да обави 
inside информацију или да одустане од закључивања посла („саопшти или 
одустани“). Ова дилема није увек лакореш ива. Објављпвање информације, 
посебно у неким случајевима, може бити преурањено и због тога нанети иггету

9. Wurdinger Н., German Company Law, Oyez Pulicatin. London.
10. Loss L. op. cit.. стр. 46.



друштву. како је то давно констатовано11* У том погледу треба имати у виду 
обавезу поступања у складу са интересима трговачког друштва, мада се у теорији 
споменути став оцењује као наиван приступ корпоративном моралу12 13̂. Суочен са 
дилемом „саопшти или одустани“ insider може одабрати да се уздржи од 
закључења посла до тренутка када информација буде објавлзена. Само поседо- 
вање информације није забрањено, као ни закључивање посла по објављивању. 
Насупрот томе, ако се одлучи да закључи посао то може урадити или преко 
берзе. неинституционализованог тржишта или у непосредном контакту са 
другом страном. Том приликом може саопиггити информацију или не, када дола- 
зи подудар забране inside trading-a. Зависно од тога да ли је закључен посао преко 
берзе или у непосредном контакту, јављају се различита правна питања о којима 
ће доцније бити више речи.

У погледу круга лнца која се имају сматрати insider-ima на које се због тога 
примењује правило „саопшти или одустани" у праву САД постоје, у осниви, два 
приступа. Према једном концепту да би се неко сматрао insider-om  и био у 
обавези да саопшти inside информацију, мора постојати посебан однос на коме се 
заснива та обавеза. To је, према становишту судова. фидуцијарни однос који су- 
дови нису ближе утврђивали. Због тога се и указује да је то само први корак у ан- 
ализи, али се мора имати у виду да се у водећим случајевима указивало на однос 
поверења, као основу на којој се заснива фидуцијарна обавеза1Ј). Због односа 
поверења који постојп између странака, једна од њих је у обавези саопштавања 
релевантних информација. Ако односа поверења нема, тада нема ни обавезе 
саопштавања и примене правила „саопшти или одустани“ и односно лице се не 
може сматрати insider-om.

Према другом схватању није неопходно постојање фидуцијарног, или сличнг 
односа, и његово нарушавање, да би се неко CMaTpaonsider-om. Довољно је да ко - 
ристи релевантну информацију, која припада неком другом, да би на основи ње 
трговао хартијама од вредностн. Овај приступ је новијег датума и изазива раз- 
личите реакције, посебно с обзиром да водећи случај (Carpenter) није заснован на 
ставу Врховногсуда САД141

Наведени приступи представљају одраз настојања судова да, у различитим 
околностима, утврде постојање преваре као кључног појма из релевантног проп- 
иса (чл. 106-5 Правила SEC). Инсистирање на посебном односу као елементу in­
side trding-a има својих слабости. Указује се на две ситуације које су од интереса у 
том погледу -  као купац хартија од insider-a јавља се треће лице и, друго, као ку- 
пац се јавља друштво у којем је то лице insider. У првом случају нема никаквог 
предходног односа, па ни фидуцијарног, између insider-a и купца, чак и ако овај

11. У случају Parcival в. Wright.
12. Morse G., op. cit., стр. 1119. Супротно Harbour Seven, Damages to Uninformed Traders for

Inside Trading on Impersonal Exchanges, Columbia Law Review 1974, стр. 301, напомена бр. 20.
13. Hegen W. Wilis, Insder Trading Under Rule 1 Ob—5, Business Lawyer 1/1988, стр. 20.
14. Постоји другостепена пресуда, а Врховни суд се није изјаснио с обзиром на поделу у већу

(4-4).



постаје, после куповине акционар у друшву у коме је insider члан управног одбо- 
ра. У другом случају, у теорији се износи мишљење да фидудијарни однос обухва- 
та ситуацнју када члан управног одбора купује акције једног друштва и продаје их 
друштву у чијем је улравном одбору уз сопствену зараду, ако то чини на основу
inside информација15*.

У погледу круга лица која долазе под удар забране inside trading-a, посебна 
пажња је посвећена онима који немају директан приступ inside информацији 
(tippee). већ је добијају од оних који такву информацију поседују. a то су тзв. 
традиционални insider—i (tippper). Основно питање са којим се пракса суочила 
било је да ли та лица имају самосталну одговорност, или се она заснива на одго- 
ворности даваоца информације. Преовладава став да постоји веза између одго- 
ворности примаоца информације и даваоца информације. Мора постојати, 
предходно. нарушавање фидуцијарне обавезе, која се огледа у давању инфор- 
мације (tip). Прималац информације. по правилу, није у фидуцнјарном односу, a 
његова обавеза да „саоишти и одустане“ изводи се из такве обавезе даваоца ин- 
формације. При томе се тражи да је прималац ннформације знао, или требао 
знати, да је дошло до нарушавања фидуцијарног односа од стране даваоца ин- 
формације16*.

Посебну категорију лпца која долазе под удар забране inside trading-a пред- 
стављају различити учесници на трежишту хартија од вредности (market profes­
sionals). Погребно је. пре свега нагласити да они (брокери. аналитичари и сл.) 
представљају субјекте за које је везан највећи број савременнх случајева inside 
trading-a, у поређењу са класичннм insider-iina. За њих су везана и новнја питања 
из ове области -  њихова квалификацнја као insider-a. као и квалификовање њ и- 
хових информација као inside информација.

Као што се види постоје, углавном, три врсте категорије лица на које се 
односи забрана inside trading-a. На првом месту су тзв. традиционални insider—i 
(прави insider-и) -  лица која имају директан приступ на основу статуса који имају 
у друштву. Другу групу представљају лица која немају директан приступ inside 
информацији, већ до ње долазе тако што им ту информацију саопштава неко ко је 
има. У трећу категорију улазе лица која до inside информације долазе на основу 
посла који раде. Таква класификација је прихваћена и у Европској конвенцији о 
inside trading-u. У прву групу се убрајају лица -  председници и чланови управног 
одбора, надзорног одбора (због специфичности организације акционарских 
друштава у европским земљама). У коментарима се указује да ту улазе п пот- 
председници, а да у чланове управног одбора треба убројати и заменике. Као 
чланове управног одбора треба убројати и заменике. Као чланове надзорног ор- 
гана треба сматрати и спољне и унутрашње одиторе и њихове заменике17*. Друго, 
као insider—i се сматрају и она лица која до inside информације долазе на основу 
обављања свог посла и вршења својих обавеза. У коментару се истиче да од тога

15. За енглеско право Morse G., Insider Trading, стр. 121.
16. Hagen W., op. cit., стр. 19-20.
17. Lowry 1., op. cit., стр. 462.



треба изузети лица која до inside информација дођу под случајним околностима и 
наводи пример возача таксија1 . Коначно, и Конвенција као insider-e третира 
она лица која до iside пнформацнје долазе од лица које је поседује.

Када се разматра питање круга лица која могу бити означена као insider-i 
обично се имају у виду физичка лица. Могуће је. међутим. да и правно лице буде у 
позицији insider-a. Када је физичко лице члан управног одбора у својству пред- 
ставника правног лица, тада постоји могућност да се правно лнце јави као insider, 
уколико почини insider trading на основу информације коју има преко свог пред- 
ставника -  члана управног одбра. Могућа је и варијанта преноса inside инфор- 
мације, где се као прималац информације јављ а правно лице при чему 
преносилад није представник стицаоца информације.

Коначно какакв је став insider-a према радњи коју предузима? Конвенција о 
inside trading—u садржи захтев да insider делује са знањем о inside информацији 
(knowlingly). У том смислу се у теорији јављају два приступа. По једном, „Knowl­
edge" стандард је задоволзен увек када постојл свест о томе да се посао закључује 
на основу информације која има карактер inside информације. С друге стране, 
указује се да то није довољно и да је потребна намера („intention" стандард) да се 
изврши превара. To је посебно важно за она законодавсгва у којима је појам пре- 
варе важан за регулисање inside trading-a. С аспекта Конвенције о inside trading-y 
чини се да је довољно да је починилац знао, или морао знати о каквој се инфор- 
мацији ради.

У даљим излагањима указаћемо да постоје различите врсте inside инфор- 
мадија, али да међу њима постоје оне које су, несумњиво, такве. Такав је случај са 
информацијама везаним за преузимање контроле на основу јавне понуде (take- 
over) како је показано у примеру са почетка ових излагања. Када је у питању так- 
ва информација не тражи се никаква додатна квалификација да би се неко лиде 
смаграло insider-om. Тада се свако лице које има сазнања о стављању понуде за 
преузимање контроле (tender offer) има сматрати insider-ом , ако зна или мора 
знати да је у питању необјављена информација18 19 20*.

4. In side  ииф орм ација

Да би се нека информација која се односи на трговачко друштво сматрала in­
side информацијом, потребно је да буду испуњени одређени услови. На првом 
месту, информација није објављења тј. није позната свим заинтересованим ин- 
веститорима. Прнступ inside информацији има само одређен круг људи. Други 
услов је релевантност информације. Овај услов се различито утврђује. Према 
Конвенцији о insider trading-y у питању је информација чије објављивање би, 
вероватно, значајно утицало на тржиште хартија од вредности20). У праву САД

18. Ibidem
19. За право САД: Правила SEC-a 14е-3. Види: Ausubel L., op. cit., стр 1024.
20. Чл. 1 Конвенције о insider trading-y.



се тражи да информација буде „material11. У литератури се поставља питање шта 
је „m aterial11, односно у погледу које информације постоји обавеза о б -
Јављивања^Ч Судови у САД сматрају да је у питању појам довољно широк да 
обухвати и шпекуланте, с обзиром да би било погрешно искључити ову категор- 
ију лица из заштите која се пружа забраном inside trading-a. Информација је „ma­
terial11 ако би, да је објављена, вероватно довела до значајне промене цена хартија
у питању21 22'. Основни тест за утврђивање да ли је информација „material11 своди се 
на питање да ли би се „разуман11 човек ослонио на односну информацију у циљу
доношења одлуке у погледу посла који закључује23 24 25 26'. У погледу неких решења у 
енглеском праву24) указује се да нису установљени критеријуми за утврђнвање да 
ли је информација „material11. He тражи се да је информација имала утицаја. или 
могла имати утицаја, на цену хартија од вредности. Ипак, наводи се да овај захтев 
не представља потешкоћу. Само поседовање информације, која није објавл>ена, и 
намера да се искористи на штету другог. по себи је довољно да се установи „mate­
riality11. To што се једна страна ослања на односну информацију значи да, у нај- 
мању руку, она сматра да је информација „material1'25).

Посебно питање су информације о неком друштву, које нису стечене на ос- 
нову „inside11 статуса, већ на основу положаја у неком другом друштву. У литера- 
тури се указује да је поступак доказивања. у оваквим ситуацијама, врло тежак и 
представља основни проблем у правном реглнсању овог тггања2б). У примеру са 
почетка ових излагања. релевантна информација није доступна само члановима 
управног одбора друштва које треба преузети. већ и члановима управног одбора 
друштва -  понудпоца. У другачијим ситуацијама оцена о тешком доказивању није 
нарушена, и упућујемо на део излагања о insider-y.

Приликом оцене сваког конкретног случаја могу настати проблеми око 
квалификовања неке информације као inside информације. С једне стране пос- 
тоје информације које се сматрају типичним inside информацијама. To је нпр. ин- 
формација о преговорима о преузимању контроле над друштвом, као што је то 
показано на примеру са почетка излагања. С друге стране постоји врло ишрока 
„сива зона11 у којој се налазе информације у погледу којих ситуација није јасна. 
Пре свега, поставља се дилема у погледу постојања две обавезе -  једна која пос- 
тоји према корпорацијима (понашање у складу са интересима корпорацчје, што 
често захтева чување информације као поверљиве) и обавезе објављивања, која
постоји према јавности27\  Осим тога. отворено је и питање „објављнвања". Када

21. Loss L„ op. cit., стр. 47.
22. Harbour S., op. cit., стр. 300.
23. Hagen W., op. cit. стр. 22.
24. Prevention of Fraud (Investment) Act из 1958. год.
25. Barry Alexander Rider, The Crime of Insider Trading, Journal of Business Law, January' 1978, стр. 

26-27.
26. Morse G., op. cit., стр. 64.
27. Barry R., op. cit., стр. 25.



ce сматра да је информација објављена -  после конференцнје за штампу. после 
објављивања у штампи или касније, када јавност буде у прилици да оцени 
квалитет објављене информације28'. Могуће је поставити ипитање захтеваног 
нивоа јавности29 30 31 32'. Посебне дилеме су везане за информације које се не односе на 
друштво које је издавалац хартија од вредности, већ на тржиште на коме се 
хартије налазе (тржишне информације). У ту групу спада информација коју има 
продавац да власник великог броја акција има намеру да их прода, чиме he веро- 
ватно утицати на њихову цену. Спорне су и информације тзв. прогнозе -  инфор- 
мација о томе да ће високо цењени аналитичар променити мишљење, или да ће 
коментатор указатп на очекивани скок или пад цена акцијаЈ°(

Независно од проблема квалификовања информације као inside инф ор- 
мације, у сваком конкретном случају треба доказати њено постојање и примену. 
Ннје свако закључивање посла од стране insider—a inside trading. Потребно je 
ослањање на inside информацију. чије постојање и примену треба доказати. Ипак, 
у том погледу постоји. у упоредном праву. изузетак . У питању су тзв. кратко- 
рочни профити (short swing profits). Забраном су обухваћени чланови управног 
одбора, менаџери (officer) н власници десет процената акцпја. У циљу спречавања 
стицања профита трговином хартијама од вредности на основу информација, до 
којих су дошли на основу свог статуса. издавалац има право да тражи повраћај 
профита, ако је до продаје (или куповине) дошло у року од шест месеци од купо- 
вине (или продаје). У питању су лица која могу доћи до inside информације, и ако 
изврше куповину или продају у кратком року, тада се претпоставља да су то 
урадилп користећи inside информацију. Нпје. дакле потребно доказивати да je in­
side информација стварно и коришћена. У циљу реализације потраживања, ако 
корпорација одбије да поднесе тужбу, изрпчито је предвиђено постојање дерива- 
тивне тужбе. При томе су услови нешто блажи него што је то уобичајено, с 
обзиром да тужбу може да поднесе не само акдионар који је то био у време inside 
trading-а. већ и лица које је то доцннје посталоЈЧ  Ово није само решење из права 
САД, мада се не оцењује као добар „извозни посао‘° 21 Одговарајућа решења се 
налазе у праву Јапана („један од благослова пораза“33 ,̂ Пакистана, Филпина и 
Онтариа (Канада). У погледу изнетог решења се указује на неке недостатке34). 
На првом месту, споменута лица не одговарају по том основу, ако посао закључе 
по истеку споменутогрока. Тиме се, наравно, не искључује њихова одговорност 
по основу других правнла. али по којима предпоставка постојања inside иф ор-

28. Loss L., op. cit.. стр. 47.
29. Casey William, The SEC's Strategy for Increasing Investor Confidence in the Untegrity of our Cap­

ital Markes, Business Lawyer 2/1973, стр. 541.
30. Ibidem.
31. Решење je из права САД -  lob Securities Exchange Act.
32. Loss L., op. cit., стр. 38.
33. Ibidem.
34. Highberger William, Common Law Corporate Recovery for Trading on Non-Public Information, 

Columbia Law Review 2/1974, стр. 272.



мације не постоји, чиме се умањује ефикасност споменутих решења. Друго, 
изричитим навођењем лица на које се забрана односи искључују се друга лица -  
нпр. она која добију информацију од наведених лица (tippee-i). Треће, забраном су 
обухваћени пословп у вези са хартијама од вредности које су регистроване на ос- 
нову овогзакона.

Имајући у виду карактеристике и недостатке оваквог решења. чнни се да је 
оно ефикасно средство у забрани inside trading-a, алп је применљиво само у огра- 
ниченом броју случајева.

У упоредном праву су позната решења за још неке ситуације када постоји 
забрана за чланове управног одбора да закључују послове у вези са хартнјама од 
вредности независно од тога имају лн inside информацију и намеру остваривања 
краткорочног профита. Разлог за то је могућност да инвестициона јавност сматра 
да члановп управог одбора имају више информација него што је то објављено. To 
су најава објављивања годишњих и полугодишњих извештаја о пословању и об- 
јављивање посебних података за које се сматра да могу утицати на тржишну цену 
хартија од вредности. У првом случају се не тражп постојање могућности да по- 
даци утичу на тржишну цену. Период забране износи два месеца пре објављнвања 
у првом случају и неодређени временски период пре објављивања у другом 
случају. У погледу почетка рока предвиђа се да он почиње да тече од тренутка 
када објављивање постане „разумна" вероватноћа. To практично значи да 
чланови управног одбора не могу закључивати послове у вези са релевантним 
хартијама од вредности четири месеца годишње. при чему треба имати у виду да 
друштва могу да објављују резултате и квартално. У другом споменутом случају 
ситуација није довољно јасна. Ако члановн управног одбора немају inside инфор- 
мацију. тада не могу ни знати када he бнти објављена. А ако је имају, тада постоји 
апслутна забрана inside trading-a. Предлаже се решење засновано на „интерном 
обавеиггавању“ -  обавештењу другим члановнма управног одбора да могу нас- 
тати проблеми. али и то предпоставља да ови имају inside информацију. У погледу 
обе забране, које постоје у енглеском праву, треба имати у виду да се оне не 
прнмењују у изузетним околностима какве су нпр. хитне финансијске обавезеЈ5).

5. Insider посао

Полазну карактеристику insider посла представља чињеница да је то по 
својим елементима потпуно легалан посао, а предмет забране постаје због лида 
која учествују у послу35 36̂ .

По својој природи insider посао је најчешће купопродаја. Било би. међутим, 
погрешно ограничити insider послове искључпво на купопродају. Чак и када се у 
оговарајућој регулативи користе термини „куповина" и „продајаф судови ихврло 
широко тумаче у циљу проишривања њиховог домашаја. Тако се обухватају нпр.

35. Morse Geoffrey. Stock Exchange Madel Code for Transactions by Directors of Listed Companies,
Journal of Business Law January 1978, стр. 63-64.

36. Lowry J., op. cit., стр. 461.



размена акција између друпггва н зависног друштва, реализација раније одобрене 
опцнје у погледу акцпја итд.37̂ . Конвенција о isider trading-y садржи појам „опер- 
ације“ (operation) no којем се подразумева „сваки акт“ који даје право на хартије 
од вредностгг8 39*. чиме се. такође. превазнлази оквнр купопродаје.

Као премет insider посла јављају се акцнје и друге хартије од вредности. 
Најчешће су акцпје предмет посла и такви случајеви изазивају навише пажње у 
судској и пословној пракси. Осим акција то могу бити и друге хартије од вреднос- 
ти. Према Конвенцији о insider trading-y то су преносиве хартије од вредности 
које се издају у складу са националним правом, игго може да обухвати и non-paper 
securities^. Kao издаваоци се могу јавити различити субјекти и „други издавао- 
ци“, што може да обухвати и државу40̂ .

Једно од најважнијих питања из области insider посла је својство берзанског 
посла. Конвенцијом о insider trading-y се регулише посао на „организованом 
тржиштуф под којим се подразумева тржиште хартија од вредности организо- 
вано од стране субјекта који је. за ту сврху. овлашћен од стране владе. Оваквим 
прнступом се обухватају само послови закључени на берзама, а искључују 
послови закључени ван организованих тржишта, који имају одређене специ- 
фичноста, што захтева одређене предходне напомене.

Insider посао се може закључити у различитим условима. На првом месту 
може бити резултат непосредне везе уговорних страна и преговора, првенствено, 
око цене (face to face dealing). Надаље to  може бити посао закључен на тржишту 
које није институционализовано (over the counter market). Овај појам представља 
лабаву заједницу брокера и дилера ван организованих тржишта (берзи). На 
оваквом типу тржишта промећу се често и врло квалитетне хартије од вредности. 
У промету су. наравно. и хартије које представљају други екстрем -  оне за које 
постоји ограничено ннтересовање и уска дистрибуција. Инвестиционе банке, т а -  
кође, користе услуге оваквог тржишта за примарну дистрибуцију хартија од 
вредности41'. Коначно. посао може бити закључен и на организованом тржишту 
-  берзи. У литератури се често користи појам „деперсонализовани послови" (im­
personal transactions). Kao основна разлика у односу на face-to-face послове наводи 
се утицај преговора на цену, а не њено тржишно формирање. Споменуто разлик- 
овање није увек лако спроводиво, с обзиром да се, под одређеним условима, кри- 
теријуми не могу јасно утврдити. Ово посебно важи за послове закључене на 
неинституционализованим тржиштима. Ако, на пример, има само један посаоу 
погледу одређених акција тог дана, тешко се може правити разлика између face- 
to-face посла и оног закљученог over-the-counet. Насупрот томе, у случају ве- 
ликог броја послова у погледу одређених акција. губи се разлика између посла 
закљученог over-the-counter и берзанског посла. Коначно, када у погледу

37. За право САД: Highberger W., op. cit., стр. 272.
38. Чл. 1 Конвенције о insider trading-y.
39. Lowry Ј., op. cit., стр. 462-463.
40. Ibidem.
41. Klise Eugene, Money and Bankig, Cincinnati 1972, exp. 454.



одређених акција на берзи постоји мало пнтересовање, закључени послови 
подсећају на оне закључене на неиститудионализованом тржишту42 43̂.

У случају када су странке у непоседном контакту ннје тепжо закључити ко је 
оштећен, као и узрочну везу између необјављивања inside информације и насту- 
леле штете. Насупрот томе. када је у питању берзански посао, као опггећени се 
могу јавити сви којн су пословали на берзи хартијама на које се информација 
односи, у одређеном временском периоду. У том погледу се јављају два концепта. 
Према једном. мора се обезбедити накнада штете свпм учесницима у промету 
одговарајућим хартијама у одређеном временском периду (од тренутка када in­
sider почиње пословање на берзи релевантним хартијама до тренутка об - 
јављивања inside информације). У прилог овом ставу се износи да је сваки 
необавештени учесник на берзи гтретрпео штету. с обзиром да не би закључивао 
посао да је знао iside информацију. У погледу прнговора о недостатку узрочне 
везе између понашања insider-a и наступеле штете. с обзиром да су само неки 
учесниди на берзи у правној везн са insider-om, оцењује се да овакав захтев изјед- 
начава берзанско пословање са „рулетом“, зато што би чиста срећа одлучивала, 
да у условима анонимног пословања, неко буде у правној вези са insider-om, a 
неко не. Усвајање оваквогприступа довело би. због великог броја оних који имају 
право на накнаду, до енормно великих износа који би теретнлл insider-a и далеко 
премашивали његову добит остварену insider послом. И поред тога, оваквн изно- 
си се сматрају, по овим схватањима. као озбпљно средство одвраћања од isider 
trading-a. Осим тога, наводи се да би одсуство заиггите свих учесника на берзи 
слабило поверење инвеститора.

Насупрот томе има схватања по којима се као оштећени јавља само учесник 
на берзи који је био у правној вези са insider-om. Овај концепт се заснива на тре- 
тирању брокера као заступника (агента). Основни аргумент у прилог оваквом 
приступу је чињенпца да једини учесник на берзи, који је закључивао посао у ус- 
ловима неједнаке информисаности, је онај који је бно у правном односу са insider- 
om. Против тога се наводи да је у пнтању случајност, односно временско покла- 
пање приспећа налога insider-a и друге уговорне стране. Осим тога, указује се на 
значајне потешкоће које ствара сама природа берзанског пословања у погледу 
утврђивања везе између insider-a и другог учесника у послу. Овај проблем је, 
можда. предпмензиниран, с обзиром да брокери воде дневник пословања, као 
што постоје документа о томе који брокер је учествовао у закључењу одређеног 
посла на берзи. Овом. ипак, треба додати да у САД Комисија за хартије од вред- 
ности одбија пружаље. помоћи у утврђивању везе која постоји између insider-a и 
другог учесника. што знатно увећава трошкове онога ко аражи накнаду штете.

Коначно постоји и треће схватање, по којем би требало одредити накнаду 
свим учесницима у берзанском пословању, у погледу релевантних хартија и у 
одговарајућем временском периоду, али у ограниченом износу4Ч

42. Harbour S., op. cil.. стр. 300-301, напомена бр. 19.
43. Harour S., op. cit., стр. 316-317.



Kao што ce види постоји значајна правна проблематика везана за insider 
посао закључен на берзи и која је спецпфична у односу на insider посао закључен 
на основу непосредног контакта уговорних страна. Insider послови на берзама 
имају веома велики утпцај на друге учеснике на берзи, како је то раније показано. 
И поред тога својство берзанског посла ннје битно за утврђивање insider посла. 
Могуће је. наиме. и закључење посла и ван берзи.

6. Југословенско право-основна питања

У погледу југословенског права потребно је указати, пре свега, на чињеницу 
да питање insider trading-a прнвлачи све већу пажњу у домаћој правној литера- 
тури44).

На првом месту потребно је принципијелно определ^ење у погледу забране 
insider trading-a. Kao што смо указалп у предходним изгалањима, присутне су две 
тенденције -  једна, доминирајућа у економској литератури. где се указује да insid­
er trading не представља штетну појаву и друга, заступљена у међународној и на- 
ционалној правној регулативи. по којој постоји генерална забрана insider trading- 
а. По нашем мишљењу и у домаћем праву треба прихватити забрану insider trad­
ing-a. Раније изнетим разматрањима, која су начелне прнроде, треба додати и 
специфичности правно-политичких захтева у нашој земљи. Потребно је наиме, 
посветити пуну пажњу интегритету тржиш та, као предпоставци успешно 
вођеног поступка приватизацнје.

Друго основно питање на које треба дати одговор је питање регулисања 
забране insider trading-a. Ова дилема постоји у упоредном праву и своди се на из- 
бор између законскогрегулисања и регулисања у домену аутономног права. Неке 
могућности законског регулисања су се могле назрети током ранијег рада на 
доношењу новог Закона о предузећима. Ранија верзија Предлога Закона о 
предузећима (од 4.10.1993. год.) у делу о пословној тајни је регулисала две врсте 
информација (чл. 91.). Осим података који имају статус пословне тајне, пред- 
виђене су и „поверљиве информације у вези са пословањем предузећаф као и 
одговорност за злоупотребу. односно, одавање ових података45\  Напуштање 
ових решења у новој верзији Предлога Закона о предузећима (од 16.02.1995. год.) 
се, вероватно, може тумачити као одустајање од законског регулисања забране 
insider trading-a. Овоме треба додати да доношење Закона о берзама, берзанском 
пословању и берзанским посредницима из 1994. год. има исти такав смисао, с 
обзиром да се ово питање препушта статуту. а његово ближе регулисање 
правилима берзе46'. Узгред напомињемо да је овим законом предвиђена и

44. Нпр. Павић Милан, Злоупотреба информације приликом купопродаје акције (insider trad­
ing), Правни живот 9-10/1994, стр. 1121-1136; Васиљевић Бранко. Берзански посредници у 
нашем и упоредном праву, Право и привреда 3-6/1995, стр. 483-484.

45. Детаљније: Арсић Зоран, Пословна тајна и предлог новог Закона о предузећима, Право и 
привреда 9-12/1994., стр. 9.

46. Чл. 20. ст. 1, тач. 13. и чл. 21 ст. 1. тач. 11 Закона о берзама, берзанском пословању и бер- 
занским посредницима из 1994. год.



кривична одговорност за insider trading, при чему треба имати у виду да 
утврђивање кривичног дела ван кривичног закона изазива недоумице. Као што се 
види, усвојен је приступ који се заснива на аутономном регулисању забране insider 
trading-a, путем статута, односно правила берзе. Оваквим определењем је огра- 
ннчен и домет забране isider tradig-a. Забрана установљена статутом односно 
правилима берзе, односи се само на послове на тој берзи. са свим специфичнос- 
тима у погледу берзанских послова о којима смо напред говорили.

Поставља се питање забране insider trading-a у пословнма закљученим ван 
берзе, у непосредном контакту уговорних страна. Могуће решење је концепт 
преваре, који је заступљен и у упоредном праву, а предвиђен је у Закону о обли- 
гационим односима (чл. 65). Под преваром се подразумева свесно изазивање заб- 
луде од стране учесника у правном послу47 481 У пнтању је квалификована заблуда, 
утолико што је изазива друга уговорна страна својим активним или пасивним по- 
нашањем. Мора постојати намера да се другог доведе у заблуду, или одржн у заб- 
луди, која се огледа у свести починиоца да ће радње. или пропуштање изазвати 
заблуду. Намерне радње, или пропуштање. утичу на другог тако да он, у њиховом 
одсуству, не би закључио посао. Као последица преваре јавља се захтев за по- 
ништај уговора и накнаду штете. Insider пасивним понашањем, које се огледа у 
несаопштавању inside информације, доводи у заблуду другу уговорну страну. П н- 
тање је да ли би сазнање inside информације утицало на вољу друге уговорне 
стране да закључи посао, с обзиром да је одлучна само она превара без које друга 
уговрна страна не би закључила посао.

Примена института преваре на берзанске послове изазива одређене проб- 
леме. У погледу питања на која смо раније указали. треба имати у впду да се 
проблем утврђивања везе nsider-a и олакшава кроз обавезу брокера да воде бер- 
зански дневннк (чл. 59 Закона о берзама. берзанском пословању и берзанским 
посредницима). Ипак. основни приговор који се односи на то да несаопшатавање 
inside информације утиче на велики број послова, а уговор са insider-om  
закључујеједан учесник (илимањи број учесника).и даље остаје. У томпогледује 
од значаја превара изазвана од сгране трећег лица. која је. такође, предвиђена у 
Закону о облигационим односима (чл. 65. ст. 3.). Независно од различнтпх тео-
ретских определ>ења у погледу преваре од стране трећег лнца4б), према ст. 3. чл. 
65. Закона о облигационим односима превара од стране трећег лнца утиче на сам 
уговор, ако је друга уговорна страна знала или морала знатп за превару у тренут- 
ку закључења уговора, што је ретко случај. У таквој ситуацији се губи значај 
трећег лица, зато што друга уговорна страна, по правилу. има и сама статус insid­
er—a (као прималац информације). Поставља се питање накнаде штете у ситу- 
ацијама када је превара узрокована од стране трећег лица. Тада је захтев усмерен, 
не према другој уговорној страни. него према ономе ко је превару починио. Овај

47. Гамс Андија, Увод у грађанско право, Београд 1963. стр. 235; Перић Нннко, Основи
грађанског права, Београд 1923, стр. 142-143; Перовић Слободан, Облигационо право.
Београд 197, стр. 190-192.

48. Гамс A., op. cit,, стр. 235; Перовић С , op. cit., стр. 191-192; ПерићН., op. cit., стр. 142-143.



прнступ би могао да правда, напред изнете ставове из упоредног права којима 
право на накнаду штете према insider—у имају сви учесници на берзи који су, у 
одговарајућем временском интервалу. трговали одређеним хартијама од вред- 
ности. Ипак, остаје основни приговор примени института преваре на берзанске 
послове. који се огледа у томе да учеснпци на берзи тргују без икакве представе о 
томе ко је друга уговорна страна и они бн закључивали послове на берзи и када 
insider не би био присутан.

Коначно. треба указати и на неке одредбе Предлога Закона о предузећиама. 
Већ смо указали на постојање тенденције да се пнтање insider trading—а решава 
актима берзе. Ипак, сматрамо да треба указати на одредбу која је нова у односу 
на досадашње радове на доношењу новог Закона о предузећима (чл. 268) и одно- 
си се на обавезу чланова управе да поступају у складу са интересима акционар- 
ског друштва и начелом савесности и поштења. He улазећи на овом месту у 
детаљннје разматрање ове одредбе. напомињемо да се делом insider trading-a на- 
рушавају интереси акционара и поступа супротно начелу савесносги и поштења.

(Чланак примљен 10.10.1995.)

Zoran Arsic, Ph. D. 
Faculty of Law, Novi Sad

Insider trading 

Summary

In the first part o f this paper the author points to different grounds of the need for  
prohibiting the insider trading. In the sictions that follow he analyses the problems of the 
insider, the inside information and inside job. The last section o f the paper deals with the 
basic issues of the insider trading from the stand-point of the Yugoslav Law. The author 
speaks in favour ofprohibiting the inside trading in the Yugoslav Law, pointing to the dif­
ficulties o f applying the institute of fraud to stock-exchange operations and emphasizes 
the importance o f joint-stock companies management's duty to act according to the in­
terests of society and the principle of good faith.

Key words: insider trading, joint-stock company.
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(прегледни чланак)

Својинска трапсформација у области водопривреде

Р езим е

А у т о р  је v овом  раду показао ст ат ус и режим корш ићењ а вода и 
водопривредших објеката као државне својине, дефининцију и остваривање јав-  
но г  интереса у области водопривреде и положај државе у управљању водама. 
На тим основсша аутор се залаже за статус водних добара као јавне својине 
државе која треба да буде носилац економске валоризације вода у најбољем 
друштеном интересу. У том циљу потребно је да држава даје концесчје к о -  
риш ћења природних водни.х богатстава и водопривредних објеката ради 
обезбеђивања прилива кститала за бржи разој водопривреде, како би се створ- 
или услови за што ефикасније остваривање јавноГ интереса за очување и 
рационално коришћење националних водних ресурса.

Кључнеречи: Статус и режим коришења вода; дефиниција и остваривање јав-  
них интереса; економска валоризација водсрјавна својина природ- 
них водних богатстава и водопривредних објеката; концесије 
водних добара.

I У вод

У нашим условима редефинисања друштвене својпне п изградње прнвредног 
система на прнцигаша тржишне економије, као основно пнтање дал>ег развоја у 
области водопривреде поставља се како дефиннсати статус природног водног 
богатства и водопрнвредних објаката у функдији остварпвања јавних ннтерса у



очувању и коршићењу водннх добара, с једне стране и економске валоризације 
тих добара, с друге стране.

У правној теоријн и у упоредном праву посгоје разлнчита схватања о статусу 
јавних добара и положају државе у управл^ању тим добрима са становиигга тих 
остваривања јавног интереса, уз истовремено стварање услова за привредни раз- 
вој путем очувања и рационалног коришћења националних ресурса на економ- 
ским прннципима. У нашем праву статус водних добара као државне својине и 
остваривања јавног интереса на тим добрима као да се још увек постављају пре- 
васходно на основама административног управљања водама, тако да у даљем 
развоју нашег привредног система треба унапређивати решења која обезбеђују 
рационално кришћење водних богатстава на економским принципима, при чему 
држава треба да буде носплац суверенитета. врховни чувар и надзорник над 
очувањем водних ресурса, али и њховог привредног корпшћења на економским 
принциппма у јавном интересу.

У овом раду дат је преглед релевантнпх ставова у правној теорији и решења у 
упоредном и домаћем праву који се однсхе на актуелна питања својинске транс- 
формације у области водопривреде, да би се уз критичку анализу понудила мо- 
гућа решења у цил^у стварања услова за даљи развој водопривреде.

II Статус и рсжим коришћеља вода и водоприврсднх објеката

Према налазииггу при коме су, воде могу бити атмосферске, површинске и 
подзехше. С обзнром на стање у коме се налазе. воде се деле на стајаће и текуће 
воде.

Правни статус вода има стабилну глобалну структурну поделу на јавне и при- 
ватне воде, са свим специфичностима, нмајући у виду хидрографске карактерис- 
тике, правно-историјске околности и степен развоја појединих светских региона, 
при чему је видљива тенденција ка социјализацији водног богатства као огра- 
ниченог природног ресурса у општем ннтересу. али све више на економским 
принципима.

Развијене западне земље, као и друге државе које су следиле њихов правни 
систем, прихватиле су и даље унапређивале решења још из римског права, тако 
да све веће и значајније воде имају статус јавних добара. док је у водном праву со- 
цијалистичких земаља било уједначено регулисано да се сви значајни ресурси 
налазе у искључиво државној својиниЧ Структура приватних вода у савременом 
водном законодавству такође одговара категоризацији приватних вода у рим- 
ском праву; то су извори, атмосферске воде које се налазе у удубљењу на 
земљипггу приватног власника, воде сакуплхне у водним резервоарима и текуће 
воде које не отичу са земљишта приватног власника.

У нашој земљи статус вода до Другог светског рата био је коресподентан 
одговарајућим решењима у развијеним земљама тог времена, а непосредно после

1. В. шире: др Дејан Попов, Правни статус и режим коришћења вода, „Наша законитост",
бр. 7-8/87.



Другог светскограта сва природна водна богатства била су опдггенародна имов- 
ина, да би после уставних промена од 1963. године добила статус друштвене 
својине и добра од општег итереса која служе за задовољавање општих и поједи- 
начних потреба, под условима и на начин који су прописани законом, при чему је у 
правној теорији и привредној лракси била доминантна тзв. „невласничка кон- 
цепција“ друтлтвене својине. Водопрвредни системи немају јединствени правни 
статус. Водопривреднн објекти и постројења за заштиту од штетног дејства вода 
и за коришћење вода углавном су добра у општој употреби којима управљају 
семидржавна предузећа, док су водопривредни објекти за заштиту вода од за- 
гађивања средства предузећа која су их изградила ради пречншћавања вода у 
свом технолошком процесу.

У нашем актуелном водном законодавству воде као природна богатства и 
водопривредни објекти (за заштшу од штетног дејства вода, за коришћење вода, 
за заштиту вода од загађивања и хидромелиорациони објекти) у државној своји-

2)тг>.
Оппгга употреба вода настала је у првом периоду развоја људског друпггва и 

била је слободна за све и без огранпчења за задовољавање основних жпвотних 
потреба. као што су снабдевање водом за пиће и хпгпјенске потребе, заливање, 
појење стоке. риболов и пловидбу. Каснпје, опигга употреба вода ограничава се 
на мање количине вода, без коришћења посебнпх уређаја и само за личне по- 
требе, тако да је стицање економске добити искључено. Општа употреба вода 
допуштена је на основу самог закона, без посебних дозвола.

Посебно коришћење вода, за разлику од оппгге употребе, у савременим ус- 
ловима развоја привреде и друштва. усмерено је на обављање привредних делат- 
ностн радн стицања добити, тако да се воде користе у већем обпму уз корншћење 
одговарајућих објеката и уређаја. игго подразумева н појачану контролу водних 
власти и издавање посебних водопривредних дозвола. при чему се наплаћују н 
дажбине за посебно коришћење вода као облик економске валоризације природ- 
ног водног богатства.

У таквим условима општа употреба вода постала је секундарна котегорија и 
престала је да буде опредељујући статусни атрибут природног водног богатства, a 
посебно коришћење вода постало је примарни и/пли доминантни облик ко - 
ришћења вода на економским принцигаша.

III Дефиниција и оствариваље јавпог иптсреса у области
водоприврсде

Следећи решења из претходног привредног система, Закон о предузећнма 
одредио је да се јавна предузећа оснивају ради пропзводње п промета одређених 2

2. В. чл. 73. став 1. Устава СРЈ („Службени лист СРЈ“. бр. 1/92); члан 60. став 1. Устава PC
(„Службени гласник Р С ‘, бр. 1/90); члан 4. и 81. став 4. и 5. Закона о водама PC
(„Службени гласник РС“, бр. 46/91); члан 1,4. и 40. Закона о водама РЦГ („Службени лист
РЦ Г ', бр. 16/95)



производа н вршења услуга који су незаменљпв услов живота и рада грађана или 
рада других предузећа на одређеном подручју или ако је то неопходно за рад ор-
гана друштвено-политичке заједницеЈ). Полазећи од тако дефннисаног јавног 
интереса, републнчки прописи о јавним предуећима декларисали су да је делат-
ност у области водопривреде делатност од јавног интереса 3 4\  а посебним проп- 
исима у водном законодавству водопривредна делатност је одређена као уређење 
вода и водотока, заштита од штетног дејства вода, заштпта вода од загађивања и 
обезбеђнвање вода за коришћење, уз јединствено нормативно потрђивање да су 
те делатности делатности од јавног интереса5'.

У погледу остваривања јавног интереса од нарочитог значаја су нормативна 
решења у републичком законодавству која се односе на оснивање предузећа која 
обављају делатности од јавног интереса, начин вршења тих делатности, 
обезбеђивање срестава за те намене. начин остваривања јавног интереса, као и на 
организацију и уттрављање овим предузећнма.

Оснивање јавних водопривредних предузећа инструментализује се на два 
позната начина: путем закона или давањем овлашћења одговарајућем државном 
органу (влада републнке и/или надлежни орган јединице локалне саоуправе) да 
оснује то предузеће6 71

Начин вршења делатносги од јавног интереса уопште дефинише се нарочито 
као обезбеђнвање техничко-технолошког и економског јединства система, ста- 
билност пословања и развој и усклађивање сопстеног развоја са укупним 
привредним развојем' \  а у области водопривреде посебно су у водном законо- 
давсгву одређени режим вода, начин вршења привредне делатности и управљање 
водопривредним објектима и постројењима8\

Обезбеђивање средстава за обављање делатности од јавног интереса (у 
области водопривреде) нормативно је решено тако да републике чланице пр- 
иродна водна боггства и водопривредне објекте као добра у општој употреби 
преносе на јавна водопривредна предузећа на коришћење и управљање, било 
путем закона, било одлуком републичке владе91

Начин остваривања јавног интереса у јавним предузећима која се оснивају и 
послују средствима у државној и друштвеној својини регулисан је на опигги начин 
тако да држава остварује право управљања и обезбеђује заштиту јавног интере-

3. Члан 24а. Закона о предузећима („Службени лист СФРЈ“. бр. 77/80, 40/89, 46/90 и 61/90).
4. Члан 1. став 2. Закона о јавним предузећима („Службени гласник Р С ‘, бр. 6/90) и члан 2. 

став 1. Закона о јавним предузећмма РЦГ („Службени лист РЦГ", бр. 6/91.)
5. Чланови 3. и 82. став 1. и 2. Закона о водама PC и члан 3. Закона о водама РЦГ).
6. Члан 1. став 3. Закона о јавним предузећима PC; члан 81. став 1. Закона о водама PC; члан 

39. став 2. Закона о водама РЦГ.
7. В.члан 3. Закона о јавним предузећима PC и члан 5. Закона о јавним предузећима РЦГ.
8. Чланови 8, 26-63 и 81. и 82. Закома о водама PC, као и члан 6. и 39. Закона о водама РЦГ.
9. Члан 5. став 2. Закона о јавним педузећима PC; члан 6. став 2. Закона о јавним 

предузећимаРЦГ; члан 81. став 4. и 91. Закона о водамаРС; члан 40. Закона о водамаРЦГ.



са10 11\  а у области водопривреде постоје и специфична решења у погледу давања 
сагласности владе репблике на одређене акте јавних предузећа , као и у погледу 
вршења управног надзора над законитошћу одређеннх аката јавнихпредузећа11).

Јавна предузећа (у области водпривреде) могу се оснивати као предузећа, де- 
оничка друштва и друштва са ограниченом одговорношћу, са специфичним 
решењем у областп водопривреде Републпке Србије да у том случају учешће 
државног капитала не може бити мање од 51 % од укупног капитала јавног 
водопривредног предузећа121

He улазећп на овом месту у ширу расправу датих нормативних решења, која 
имају значајне недореченостн. нејасноће и противречности у погледу својинског 
статуса добара којима послују јавна водопривредна предузећа и начина 
обезбеђивања јавног интереса у управљању тим добрима, овде ћемо само исгаћи 
да је у претходном периоду владајућа невласничка концепција друштвене својине 
као свачија и ничија. већ сама по себн иретпостављала обезбеђивање општнх 
друштвених интереса, тако да ннје нн било потребно опште норматнвно рег- 
улнсање обезбеђивања јавног интереса. Упоредно са појавом предузећа у разним 
облицима својине, почетком ове деценије у прелазнпм нормативним решењнма 
отворило се питање дефинисања делатности од јавног интереса и обезбеђввања 
тог интереса у управљању добрима којима се ти пнтересн остварују, при чему се у 
тој констелацији статус тих добара истиче као основно пптање.

У таквим условима положај државе у управљању природним водним богат- 
ством и водопривредним објектима као добртша од општег интереса сводио се на 
пасивну улогу административног регулисања режима вода и управног надзора да 
се обезбеди  утврђени  реж им  вода и кориш ћењ е вода путем пздавањ а 
водопривредннх сагласности на захтев интересената да се могу градити објекти и 
изводити други радови ако се тиме не угрожава режим вода. односно путем нз- 
давања водопривредних дозвола за корпшћење вода за разне (привредне) намене 
уз наплату симболичних парафискалних дажбина. Међутим, у овом прелазниом 
периоду редефинисања друптгвене својнне у складу са савремешш досгигнућима 
држава са развнјеним привредама. отвара се питање економске валорнзације на- 
ционалних водних ресурса у најбол>ем јавном интересу. при чему држава треба да 
има активну улогу носиоца првредног развоја. финансирања и радпоналног ко- 
ришћења водннх добара као државне (јавне) својине.

Полазећи од тога да јавни интерес у области водопривреде као инфраструк- 
турне делатности почиње тамо где не постоји економски интерес привредннх 
предузетника и/или тамо где се антагонистички монополски интереси корисника 
вода не могу усклађивати применом тржншних принципа на штету остваривања

10. В. члан 6. Закона о јавним предузећима PC; члан 7. Закона о јавним предузећима РЦГ; 
такође видети и Закон о остваривању јавног интереса у јавним предузећима и установама 
РЦГ („Службени лист Р Ц Р ‘, бр. 13/91).

11. В. члан 93. и 94. Закона о водама PC.
12. В. члан 9. став 1. Закона о јавним предузећи.ма PC; члан 11. став 1. Закона о јавиим пре- 

дуећима РЦГ; члан 83. став 2. Закона о водама PC; члан 39. став 1. Закона о водама СРЦ.



јавних интереса, својннску трансформацију у овој обасти треба остваривати у 
функцији рационалног коришћења ресурса у најбољем (оптималном) јавном ин- 
тересу. Стога приватизацију водопрпвредних система и обављања водопривред- 
них делатности треба развијати тамо где се тиме остваривање јавнбг интереса не 
доводи у питањ е. а обезбеђује се ефикасније задовољавање заједничких 
водопривредних ттотреба становннштва и привреде.

IV И збор  модела својиискс трапеформације

Како смо већ показалн у претходним разматрањима, у нашем праву природ- 
но водно богатство и водопривредни објекти имају статус државне својине.

У правној теорији, па и у водопрнвредној пракси, гтостоје разна и веома изни- 
јансирана схватања о природи права на коришћење тих ствари, о положају 
државе поводом коришћења јавних добара.

Прва група схватања полазн од тога да ова добра припадају јавном домену 
државе као носиоцу суверенитета и јавне власти. да својнна на тим добрима при- 
пада држави н да грађанп имају само право њихове угтотребе. Према појединим 
схватањима из ове групе. ствари у јавном домену не могу битп ни у каквом облику 
својине нити у административној нити у приватној. при чему се државној управи 
признаје само право чувања и надзора, тако да би усвајање идеје о својинн 
значило неоправдано продирање цивилистичких пдеја у јавно право. Стога ко - 
ришћење јавних добара није имовинско-правне природе.

Друга група схватања развија концепцију да се јавна добра налазе у „јавној 
својини" да те стварп нису предмет права својине у смислу грађанског права него 
да се овде ради о једном нарочптом облику својине који садржи својинска ов- 
лашћења и право надзора органа власти да се ствар употребљава за одређене 
сврхе.

Трећа гупа заступа схватање да се јавно добро налази у приватној својини 
државе, а да управа и употреба тог добра спада у подручје јавног права, тако да 
држава може наступати било као fiscus, било као носилац власти, тако да за јавно 
добро вреди делимично приватно, а делимично јавно право.

He улазећи овде у даљу расправу о правној природи права на коришћење јав- 
них добара1Ј>). овде само указујемо да је класични вредносни критернјум за 
дефинисање јавних добара увек био намена тих добара. Међутим, како смо у 
разматрању о режиму коришћења вода показали да у савременим условима раз- 
воја водопривреде општа Оавна) употреба вода за задовољавање основних живо- 
тних потреба није више опредељујући статусни атрибут тих добара, него да се
сада и све више и код нас поставља питање економске валоризације вода14\  то је 
неопходно у нашим условима статус водних добара дефинисати и у функцији ост- 
варивања економских интреса над водама, а положај државе поставити на начин 13

13. Видетри о томе шире: др Дејан Попов, Стратегија управљања водним ресурснма у СР 
Југославији, „Право“, бр. 5-6/95.



којим се обезбеђује оптимално остваривање јавних интереса за очувањем и 
рационалннм коришћењем вода у корист целе друштвене заједнице.

Стога у основи сматрамо да вода као природно богатство треба да има статус 
јавне својине државе, тако да се држава појавл3ује као носилац националног суве- 
ренитета, административна власт и врховни чувар водних ресурса, прописујући 
режим заштнте и коришћења вода у општем интересу, а у валоризацији вода 
држава се не појављује као субјекат имовинских овлашћења на водама, него 
средства од доприноса по основу коришћења вода као свој парафискални приход 
усмерава на уређење, зашгиту и рационално коришћење вода у јавном интересу.

Водопривредни објекти за запггиту од штетног дејства вода и (регионални) 
као добра у општој употреби и у јавној својини државе треба да се налазе на уп- 
рављању код јавних водоиривредних предузећа ради обезбеђивања одржавања и 
функцнонисања тнх система према програму радова којн финансира држава на 
приндипу солидарности.

Водопривредни објекти и постројења за коришћење вода и водопривредни 
објекти за заштиту вода од загађнвања, од капиталног значаја за фукционисање 
система, треба да се као јавна својина државе предају на управљање јавним 
водопривредннм предузећима радл обезбеђивања њиховог одржавања. погона и 
изградње нз средстава доириноса за коришћење водннх ресурса, накнада за 
давање одговарајућнх услуга. из удружених средстава корисника вода, постнца- 
јних средстава државе и из других средстава на економским принципима.

V С татус водпнх добара у светлу даљ ег развоја водопривреде

Статус водних добара као јавне својине државе радп економске валоризације 
тих добара у најбољем национаолном интересу подразумева да се овај став усвоји 
принципијелно, уз еластичан избор расположивих инструмената да се та добра 
користе на економским основама. тако да вода коначно добије своју цену као ро- 
ба, што би дугорочно спречавало даљ>е раубовање водних богатстава и обезбеди- 
ло могућности за даљи (аутономни) развој водопрнвредне инфраструктуре као 
услова за развој привреде и друштва у целини.

Полазећи од неспорног значаја улагања страног капптала, али и распо- 
ложивих домаћих средстава за бржи развој националне приведе. указујемо на 
концесије природних богатстава и добара у општој употреби као на велику м о- 
гућност за улагање капвтала који би битно подстакао економски опоравак и раз-
вој наше земље1̂ . 14 15

14. United Nations, Economic and Social Council, Economic Commission for Europe. Commitee on 
water problems; Princiles and methds of economic incentives including the fixing of fees and 
charges in water supply and water disposal system. Vol I. 13. March 1974. pp 2,7,.17.; видети 
такође чланак „Економски приступ заштити околине", преведен из публикације „The 
OECD Observer", објављен у „Економској политици", бр. 1964 од 20.11.1989. године.

15. Др Ђорђе Попов: Прилив иностраног капитала путем концесије и привредни развој, 
Зборник са саветовања на тему ,Лови уговори од значаја за привредни развој Југо- 
славије", Изд. Институт за упоредно право и ПКЈ, Београд. 1995. стр. 187.



У областн водопривреде имамо најстарија и веома значајна искуства у ко - 
ришћењу сараног и домаћег капитала за развој водопривреде16'. У основи систе- 
ма кориш ћењ а водних ресурса још  давно је постављено правило да њима 
првенствено располаже држава преко својих установа, а уколико их држава не 
користи -  даваће их држава путем повластица17*.

Цнљ концесије може се дефинисати као остваривање јавних интереса, 
обезбеђивање функционисања јавних служби и привредног развоја18), а у савре- 
меним условима цпљеви концесије испуњавају се заједничким улагањ ем 
државннх предузећа и заинтересованих (сграних) инвеститора19*.

У нашој земљи се установа концесије после Другог светског рата појавила 
први пут у Закону о сграиним улагањима од 1988. годнне. да би се неигго касније у 
појединим републпкама појавили посебни прописи о давању концесија страним 
лшдша на коришћење одређених прнвредних богатстава и добара у општој упо- 
треби, као и права на вршење одређених делатности. Међутим, на том плану су се 
код нас у правној теорији и привредној пракси отворила бројна питања чије 
решавање би знатно допринело развоју концесионих односа201

Кондесије природних водних богатстава и водопривредних објеката као јавне 
својине државе (концендента) дају се правним и/или физичким лицима (конце- 
сионарима) ради привременог коришћења уз одређену накнаду ради о ст - 
варивања јавног интереса. Водна добра као предмет и концесије остају (јавна) 
својина државе и за време трајања концесионог односа при чему држава преко 
својих органа треба да контролиш е рационално коришћење тих добара и 
правилно остваривање јавних интереса, у складу са водним законодавством, од- 
лукама владе и пратећом економско-техничком документацијом, као и са уго- 
вором о кондесији. Држава је истовремено носилац суверенптета ијавне власти, 
али и субјекат имовинских овлашћења поводом улагања капитала и знања ради 
привременог коришћења предмета концесије, при чему се држава као концедент 
„спушта“ на ниво уговорне стране према концесионару. Ради обезбеђивања 
рационалног коришћења водних добара, неопходно је да се при закључивању 
концесионог уговора припреми елаборат о техно-економским условима к о -  
ришћења предмета концесије и да се ангажује посебна експертска институција да 
поутврђеној методологији одређује висину концесионе накнаде. Упоредо са ин-

16. В. XXXIV законски чланак из 1870. године о уступању права служења и експлоатације 
Фрањиног канача као власништво државног ерара н о комплетирању тог канала. Касније 
су овај и други канали у Бачкој добили назив Канали Краља Петра I и престолонаслед- 
ника Александра.

17. В. Закон о искоришћавању водних снага од 1931. године, параграф 3.
18. Гилбер Гидел: Дејства присвајања по основу концесија, Париз, 1904, стр. 123; др О. 

Potschter: Биће и право концесије у Немачкој и Совјетској Русији, Јена, 1928, стр. 3., 11, 42- 
43.

19. Peter Fischer Међународна концесија, Беч-Њујорк, 1974, стр. 35 и 88.
20. В. шире: др Дејан Попов. Разматрање актуелних питања од значаја за развој концесионих 

односа, „Право“, бр. 7-8/95.



струментализацијом улагања страних лица, треба развијати и механизам за усту- 
пање концесије и домаћим лицима, како не би био повређен опше прихваћени 
принцип по коме странци не могу имати више права од домаћих држављана. У 
поступку за давање концесија, у нашем законодавству би, такође, требало увести 
решење да се концесије дају путем конкурса. како би се створили услови за ди- 
намичније развојне активностп и ефектнпје коришћење предмета концесије. 
Концесиони (управни) уговор садржи елементе и управног и грађанског права. па 
га у нашем праву треба развијати као једну мешовиту установу. Најзад, у погледу 
карактера и намене концесионе накнаде. сматрамо да је она јавно-правне пр- 
ироде и да треба да буде приход семидржавних фондова дестинираних за очување 
и развој водних ресурса.

При обезбеђивању јавних интереса у коришћењу и валоризацији водних 
добара, разматрање својинске трансформадије појединих врста водопривредних 
објеката има и веома специфичнпх конотација.

Објекти за заштиту од штетног дејства вода. по прнроди своје репродукдије 
која се обезбеђује из семидржавних фондова на принципу ссшидарности, свакако 
неће бити предмет итересовања приватног предузетника за куповину и/или 
изградњу тих објеката ради стицања добити по основу давања услуга заштите 
материјалних добара, с обзиром да у актуелном водном законодавству није 
установљена накнада за пружање тих услуга из које би се могла остваривати 
добит, али de lege ferenda треба отворити такву могућност. Међутим. чак и у том 
случају заштитни водопривредни објекти не бн могли добити статус приватне 
својине зато што карактер и функција тих објеката. као н у службама војне 
одбране и безбедности, налажу појачану контролу државних органа п искључују 
монополски положај приватних предузећа. Стога се заштитни водопривредни 
објекти могу виртуелно само давати заннтересованим предузећима путемконд- 
есије на „привремено" управљање и корншћење као вршење јавне службе, уз 
одговарајуће обезбеђивање јавних интереса у вршењу ове делатности.

Објекти за коршићење вода и објекти за заштиту вода од загађивања могу се 
давати путем концесије на кориш ћењ е и управљ ањ е заннтересованим  
предузећима као вршење јавне службе, или се тим предузећима на исти начин 
може уступати изградња, корншћење и управљање тим објектима. при чему они 
остају у (јавној) својини државе, како би се обезбедило остваривање јавних ин- 
тереса у функционисању тих система. ГТод тим условима могла би се допустнти н 
својинска партидипација предузећа. алиуз већинскоучешће својине која омо- 
гућава ефикасну контролу остваривања јавних пнтереса. с обзнром да се р е - 
продукција ових система може остваривати из накнаде за коришћење односних 
водопривредних објеката и да би се у њиховој валоризацији могла одбацивати и 
одговарајућа добит. Међутим, сматрамо да би се предметна добра могла транс- 
формисати у приватну својину, односно да би се изградња и коришћење/уп- 
рављање тим добрима са статусом приватне својине могло уступати предузећима, 
али само уколико ова добра нису од капиталног значаја за остваривање јавног 
интереса и уз одговарајуће (нормативно и уговорно) обезбеђнвање функцион- 
исања предметних објеката у складу са утврђеним јавним пнтересима и уз



елиминисање (евентуалног) монополског положаја у управљању овим објекти- 
ма.

Имајући у виду неопходност ефикасног остваривања јавног интереса и на- 
мену водннх добара да служе остваривању тих интереса, сматрамо да природна 
водна богаства, као и водопривредни објекти у целини, не могу бити трансформ- 
исани у приватну својину, нити да се у генералном развоју гржишне економије 
може водно право усмеравати ка решењима да су предметна водна добра у при- 
ватној својини, при чему би само намена. коришћење и управљање тим добрима 
спадало у подручје јавног права. Расположиви простор нам не омогућава да улаз- 
имо у шира разматрања овог питања. па ћемо овде, стога, само напоменути да се у 
режиму коришћења јавних добара могу користити и инструменти приватног 
права, али само и уколико доприносе рационалном коришћењу тих добара и њ и- 
ховој економској валоризацији, не ограничавајући остваривање одговарајућих 
јавних интереса21'. У нашем актуелном законодавству у том погледу немамо 
конзистентна решења у погледу статуса предузећа која врше делатности од јав- 
ног ннтереса и у погледу средстава којима она послују, тако да поједине одредбе 
делују нејасно и противречно.

Јавна предузећа не би се, по нашем мишљењу, могла оснивати у свим 
облицима својине22\  него би то могла бити само предузећа које оснива држава 
ради управљања и коришћења средствима у државној својини у јавном интересу. 
Међутим, делатности од јавног интереса би могла обављати предузећа у свим 
облицима својине, односно у свим облицима предузећа2- ,̂ али су то онда сасвим 
друга решења, о чему смо претходно већ разматрали у вези са концесијама јавних 
служби.

Статус средстава јавних предузећа означава се у контексту имовине јавних 
предузећа, коришћења и управљања природним богатством и добрима у општој 
употреби у друштвеној и државној својини и пословања тим средствима, односно 
капиталом24*. Сматрамо да се код јавних предузећа увек ради о средствима у 
државној својини, а код предузећа која обављају делатност од јавног интереса 
путем концесија јавне службе треба разлпковати предмет концесије који је у 
државној својини од имовине концесионара у (приватној) својини којом он 
послује у вршењу делатности од јавног интереса.

21. Упореди: др Иво Крбек, Јавно добро у праву грађанских држава, САНУ. изд. .ЈНаучно 
дело“, Београд, 1965, стр. 1; др Алојзије Финжгар, Друштвена својина као правна категор- 
ија, САНУ, изд. „Научна кн>ига“, Београд, 1965, стр. 5.

22. В. чл. 2, 6. и 9. став 1. Закона о јавним предуећима PC; члан 4, 7. и 11. Закона о јавним 
предузећима РЦГ; члан 87. Закона о водама PC.

23. В. члан 39. Став 1. Закона о водама РЦГ.
24. В. члан 4, 5. став 2. и 6. Законао јавним предуећима PC; чл. 4. 6. став 2. и 7. Закона о јавним 

предузећима РЦГ.



Y I Закљ учак

Статус вода и водопривредних објеката и режнм коришћења као добара у 
државној својини треба развијати као јавну својину државе која се појављује као 
носилац националног суверенитета, админисдративна власт и врховни чувар вод- 
них ресурса, а у економској валоризацији вода држава се не појављује као суб- 
јекат имовинских овлашћења на водама, него средства остварена поводом 
коришћења водних добара треба да усмерава на уређење, заштиту и рацнонално 
корншћење вода у јавном интересу.

У економској валиоризацнји водног богатства коришћење вода и давање 
водопривредних услуга као вршење јавне службе треба да се развија на економ- 
ским принципима. при чему држава коришћење националних водних ресурса 
може организовати преко јавних водопривредних предузећа као генералном за- 
конском концесионару чувања, коришћења и оперативно-техничкогуправљања 
водама. или их давати путем концесије страном п/или домаћлм концесионарима 
ради привременог коришћења прнродног водног богатства. односно коришћења 
и управљања водопривредним објектима у циљу пружања водопривреднихуслуга 
као вршење јавне службе.

Полазећи од тога да се јавни интерес у области водопривреде појављује када 
и уколпко нема економског интереса за вршење одређених (неопходних) 
водопривредних делатности или када због антагонистичких и/или монополских 
интереса на водама држава мора обезбедити остваривање тих јавних интереса. 
јавна водопривредна лредузећа се не бн могла осннвати у свим облидима својине, 
него би то могла бити само предузећа која осшгоа држава ради коришћења и уп- 
рављања средствима у државној својини у јавном интересу. С друге стране, 
држава би могла путем концесије повераватн појдинимпредузећима (концесион- 
арима) обављање одређених водопривредних делатности од јавног интереса као 
вршење јавне службе. при чему би требало правити разлику између јавних вод- 
них добара у државној својини која држава даје концесионару на привремено ко- 
ришћење за одређену накнаду. с једне стране и имовине концеснонара којом он 
послује по општим прописима у вршењу јавне службе. с друге стране. У оба 
случаја држава преко надлежних органа утврђује опште услове вршења 
водопривредне делатности и обезбеђје контролу остваривања јавног пнтереса у 
тој области.

(Чланак примљен 5.12.1995.)



Dr Dejan Popov

Property transformation in w ater-pow er engineering

Summary

The author displays in this paper the status and the system of utilisation of waters and 
water-power installations in state property, the definition and imlementation o f public 
interest in the field o f water-power engineering and the position of the state in managing 
of waters. Upon such grounds the author pleads for the status of water resources as pub­
lic state property with the state performing the economic valorisation of waters according 
to the oprimum social interest. For such a purpose it is necessaiy that the state grants 
concessions fo r  utilisation o f water resources and water-power installations in order to 
provide the influx o f capital for the more rapid development of water-power engineering 
in order to create conditions for more effective implementation of the public iterest for  
protection and rational exploitation o f national water resources.

Key words: Status and the system o f exploitation o f waters; definition and implementa­
tion of the public interests; economic valorisation of waters; public property



Јелисавеша Baciuiuh
судија ВишеГ привредпог суда Србије

UDK: 336.763.25 
(прегледни чланак)

Акциоиарско друштво

Р езим е

Акционарско друштво је друшшво које средства за оснивање и пословање 
прибавља издавањем акција.

Акционарско друштво оснива се ашултано, када акционари откупе све 
оснивачке акције приликом оснивања или сукцесивно, упућивањем јавног позива 
за откуп акција.

Контролу квалитета и финансијске дисциплине у издавању акција вриш 
надлежан савезни орган. Савсзни оplait не врши контролу у емитовању 
оснивачких акција код симулпшноГ оснивања.

Основано друштво не може након оснивања емитовати и продавати 
оснивачке акције. Ссшо прва емисија акција представља емисију оснивачких 
акција, а све касније емисије акција су редовие акције следећих смисија.

Основано друштво не може закључивати појединачне уговоре о пословно 
техничкој сарадњи по којим друштво емитује и продаје оснивачке акције, без 
контроле квалитета и финансијске дисциплине од стране надлежног савезног 
органа. Привредни судовн су заузели став да је овако закључен уговор правно 
ваљан, док Врховни суд о правној ваљаности тако закљученах уговора није 
заузео став.

Акционар за својулоГ, који може бити у новцу, стварима и правима, добија 
акције одређене номиналне вредности, које му дају одређена права управљања, 
право на дивиденду и право у  поступку ликвидације и стечаја.



Акционар уплатом шт преносом права власништва на стваргша или неп- 
окретносншма Губи својину над својим улоГом те у стечајном и ликвидационом 
поступку неможе Шражити излучење свог улога.

Кључнерени: акционарско друштво, симулпмно оснивање, сукцесивно оснив- 
ање, акције, номинална вредност акција, право управљања, право 
на дивиденду, правоу поступку ликвчдације и стечаја, оснивачке 
акције, акције следећих емисија, врсте улоГа, друштво власник 
улоГа, акционар власник акција

А кционарско друштво је такво друштво, које средства за оснивање и 
пословање прибавља пздавањем акцнја. Ч  Акцнонарско друштво може битп ос- 
новано у друштвеној. државној. задружној. приватној и мешовитј својини, 
међутим без обзира на својинске облике, права природа друдггва је увек иста. To 
је друштво које је основано са основним капиталом у висини номиналне вреднос- 
ти свнх акција у коме акционар одговара само за уплату свога улога, по том улогу 
добија акцпје на основу којих остварује одређена права у друштву. Акционарско 
друштво је власник свих улога. пгго значи да акдионари губе својину над стварима 
и средствима које представљају њихов улог.

Акдионари губе својину над својим улогом. међутим за свцј улог постају 
власниди друштва сразмерно висини свог учешћа у основној главници друштва1 2'.

Према томе основна главница друштва форира се октупом акција и она 
представља фиксиран калитал друштва, који се чува неокрњен током пословања 
друпггва.

Осиивање друштва

Н аш  Закон о предузећима разликује два начина оснивања акционарског 
друпггва и то симултано оснивање и сукцесивно оснивање.3)

Оснивачи могу оснивати акционарско друштво откупом свих акција прил- 
иком оснивања. што представља симултано оснивање, или упућивањем јавног 
позива на откуп акција, што педставља сукцесивно оснивање како је то пред- 
виђено одредбом члана 85. став 2 Закона о предузећима. а који се пропнс сходно 
примењује и на банке.

Према нашем Закону о предузећима у поступку оснивања не прави се разли- 
ка између симултаног и сукцесивног оснивања, међутим у пракси постоје раз- 
личита схватања поступка код ова два начина оснивања.

1. Члан 85. Закона о предузећнма.
2. Проф др Мирко Васљевић, Трговачко право 1991. год.
3. Члан 85. Закона о предузећима.



Код симултаног оснивања. оснивачи друштва закључују акт о оснивању у 
писменој форми4'.

Поред фирме, седишта. делатностн. деоби добити. управљања. наведеним 
актом о осннвању, који је уобичајено уговор. оснивачи одређују износ средстава 
потребних за рад акционарског друштва. Када оснивачи из уговора откупе све 
утврђене акције по уговору онда је акционарско друштво основано и све остале 
емисије акција не могу бити оснивачке. него обичне следеће емнсије акције5'.

Према томе код симултаног оснивања. осннвачи по уговору долазе у међусо- 
бне односе и израженом вољом оснивају друштво куповином свпх акција
друштва6 7).

Код сукцесивног оснивања пре свега поставља се питање ко упућује јавни 
позив за откуп оснивачких акција. те ко ступа и у какве правне односе у вези ос- 
нивања друштва. Наиме у праксн код ове врсте оснпвања поставило се питање да 
ли је у моменту упућлвања јавног позив акционарско друиггво већ основано, те да 
ли позив за јавни упис оснивачких акција упућује друштво или је акционарско 
друштво у оснивању па оснивачи због недостатка предвпђених средстава за ос- 
нивање, упућују јавни позив за отуп оснивачких акција.

Сукцесија у праву је ступање једног субјекта у права о бавезе које је имао 
други субјект.

Сукцесивни уговорн су уговори којима се једна страна или обе стране обаве- 
зују да уговорну радњу изврше у одређеним временским одсецима и у одређеним
деловима7).

Ни једна од rope наведених правних квалификација сукцесије не одговара 
сукцесивном оснивању акционарског друпггва.

Сукцесивно оснпвање друштва значи н оснивање друштва са јавннм познвом 
на откуп акција. што значи да је један број оснивача у том моменту познат. Познати 
оснивачи су одлучили да оснују друштво па због недостатка средстава одлучили су 
да јавно позову на откуп оснивачких акција да би оснивачким акцијама обезбедпли 
средства потребна за рад друштва. На сукцеспвно оснивање друиггва нде се 
углавном код оних друштава која he се бавитн већнм инвестицијама.

Код симултаног оснивања јасно је да се закључује уговор између оснивача 
који су откупили све осннвачке акције, што значн да сви оснивачи имају она права 
и обавезе које су прнхватили у уговору о оснивању.

Код сукцесивног оснивања где већ постоји део оснивача. који упућују јавни 
позив за откуп оснивачких акција, поставило се питање у праксп да ли они акцио- 
нари који су прхватили јавнн позив за откуп акција устварп приступају већ 
закљученом уговору између осннвача. као и да ли је могуће основати друштво па 
да друштво упути јавни позив за откуп оснивачких акција иако је друштво осно- 
вано.

4. Члан 82. став 1. Закона о предузећима.
5. Члан 21. Закона о хартијама од вредностк.
6. Проф др Божидар Павићевић. Хартије од вредности 1994. год.
7. Правни лексикон 1964. год.



Одговор на прво гштање односно да ли оснивачи који су прихватили јавни 
позив за откуп оснивачких акција прнсгупају већ закљученом уговору о оснивању 
може бити различит. Оснивачи који прихвате јавни позив за огкуп оснивачких 
акција могу присгупити већ закљученом уговору. алн могу. да након прихватања 
јавног позива за откуп оснивачких акција. сви оснивачи закључе уговор о оснив- 
ању. При томе треба истаћи да није битно да ли је у моменту прихвата јавног 
позива за откуп оснивачких акција био закл^учен уговор о оснивању или се уговор 
закључује након јавног откупа акција, јер се и у једном н у другом случају ради о 
сукцесивном оснивању друштва.

Много битнији је одговор на друго плтање, односно да ли је могуће да се ос- 
нује друштво па да друштво упути јавни позив за откуп оснивачких акција, ко у 
том случају закључује уговор да ли сви оснивачи између себе закључују нови уго- 
вор о оснивању. или се уговор закл>учи између акционарског друштва и оснивача 
који је прихватио позив. те каква је природа таквог уговора. Да би се одговорило 
на ово питање мора се сагледатм цели поступак оснивања друштва, те када се 
сматра да је друштво основано. Иако Закон о предузећима не прави разлику у 
поступку између симултаног п сукцесивног оснивања та разлика је евидентна. 
Код симултаног оснивања, оснивање је завршено када оснивачи закључе уговор о 
оснивању. упишу акције, закључе односно уплате оснивачке акције, одрже ос- 
нивачку скупштину и изврше регистрацију друштва код привредно суда. Код 
сукцесивног оснивања мора постојати већ неки број оснивача који договорно 
упућују јавни позпв за откуп оснивачких акција с тим да ти оснивачи могу пре 
позива да закључе уговор о оснивању. Када оснивачи односно један број прихвати 
јавни тгозив за откуп акција онда сви оснивачи долазе у правнн однос с тим уколи- 
ко је већ уговор о оснивању закључен онда нови оснивачи приступају тако 
закљученом уговору, а ако није долази до закључења уговора између свих ос- 
нивача. Сматра се да је друиггво основано када се закључи уговор, упишу акције, 
плате акције, одржи оснивачка скупштмна и извршн регистрација друштва.

Н акон извршеног оснивања, друштво доноси Статут односно правила 
друштва која могу бити донета и у току оснивања.

Према томе без обзира да ли се ради о симултаном или сукцесивном оснив- 
ању друштва. сматра се да је друштво основано момснтом уписа у судски 
регистар.

У пракси се поставило питање да ли основано друштво може да угтути јавни 
позив за упис оснивачких акција, те да ли се некон исвршеног оснивања може 
закључити нови уговор о оснивању.

Основано друштво може упутити позив за откуп обичних редовних акција, 
међутим не може упутити јавни иозив за откуп оснивачких акција, јер је друштво 
већ основано и прва емисија оснивачких акција је извршена.

Само прва емисија представља оснивачке акције, а све остале емисије нису 
оснивачке него обичне акције следећих емисија8).



Односи у вези оснивања акционарског друштва су искључиво односи између 
оснивача код симултаног оснивања или односи између оснивача и других лица која 
прихватају јавни позив за откуп акција код сукцесивног оснивања, те основано ак- 
цпонарско друштво не може упутити јавни позив за откуп оснивачких акција.

Тачно је да је стицање ствар слободног определења оснивача, односно ак- 
ционара, међутим акционарско друштво настаје из односа између оснивача, а не 
из односа између акцинарског друштва и оснивача, те самим уговором закључен- 
им између друштва и трећег лнца. треће лице не може стећи статус оснивача, јер 
је друиггво основано.

Кроз праксу је уочено да друштво и треће лнце закључују појединачне уго- 
воре о купопродаји оснивачких акција и да такав уговор и тако издате акдије не 
подлежу никаквој контроли иако према Закону о хартијама од вредности, на- 
длежни савезнл орган обезбеђује контролу квалитета хартија од вредности као и 
финансијску дисциплнну у трговини хартијама од вредности9*.

Надлежни савезни орган својим решењем одобрава емисије акција како би се 
обезбедио квалитет акција и фннансијска дисцишшна101.

Одобрење надлежног савезног органа није потребно само за издавање акцнја 
код симултаног оснивањаИ).

Код појединачних уговора закључених између акционарског друштва и 
трећег лица коме друштво издаје појединачне оснивачке акције. које купује треће 
лице, није примећено да је надлежан савезни орган вршио било какву контролу.

Основна главница друштва је фиксирана, међутим то не значи да се она вре- 
меном не може мењати. Она се може мењати докапитализацијом. прнбављањем 
средстава путем издавања нових емисија акција. Међутим те акције не могу бити 
оснивачке акције него редовне акцнје следећих емисија. које се издају након ос- 
нивања друиггва у циљу повећања основног капитала12) 11 12.

Само прва емисија деоница односно акција представљају оснивачке акције, a 
све касније емисије не могу бити оснивачке него редовне обичне акције следећих 
емисија 13).

Поставило се ггатање због чега је битно одговорити на питање да ли се након 
оснивања друшва могу и даље издавати осннвачке акције. с обзиром да је за 
друштво веома корисно увећање капитала на тај начин.

Веома је важно одговорити на ово питање. јер је већ у пракси уочено да ак- 
ционарска друштва након оснивања издају оснивачке акције без пкакве контроле 
надлежног савезног органа. Наиме, издавање свих акцнја осим оснивачких акција

9. Члан 69. Закона о хартијама.
10. Члан 73. Закона о хартијама.
11. Члан 77. Закона о харитјама.
12. Члан 17. Закона о хартијама од вредности.
13. Члан 22. Закона о хартијама од вредности.



код симултаног оснивања, подлсжу контролн од сгране надлежног савезног ор- 
гана14).

Акције издате на основу појединачног уговора закљученог између акцио- 
нарског друштва и трећег лица, као новог оснивача не подлеже контроли 
квалитета и финансијске дисциплине, односно о издавању таквих акција друиггво 
не обавештава надлежни савезни орган. Овакво поступање изазива сумњу да се 
на овај начнн покушава нзбећи свака контрола квалитета акцнја и фннансијска 
дисцнллина у издавању акција.

Кроз праксу је уочено да су појединачни уговори о купопродаји оснивачких 
акција били за акције велике номиналне вредности и да се плаћање таквих акција 
вршнло преносом власништва над непокретностима (зграде, пословни простор), 
те је потребно покушати одговорити на питање да лн се такав уговор уопште 
може закључити и ако може каква му је природа.

Уговором којим акционарско друштво нздаје и продаје оснивачке акцпје 
трећем лицу, као оснивачу. странке називају уговор о пословно техничкој са- 
радњи. Примећено је да у осваквим уговорима нема пословно техничке сарадње, 
јер нема предмета уговора о пословно техничкој сарадњи нити дужег периода у 
коме се обавља та сарадња. Уствари уговор у питању није уговор о пословно тех- 
ничкој сарадњи него уговор о купопродаји оснивачких акција у коме се друштво 
појављује као продавац, а треће лице. као купац акција. Последице овогуговора 
су да треће лице добија осннвачке акције на основу којих остварује сва права као 
оснивачи, а друштво добија непокретности, као цену за продате акције и то све 
без контроле надлежног савезног орагана.

Према томе одговор не питање каква је природа оваквих уговора је да су то 
уговори о купопродаји код кога је предмет купопродаје оснивачке акције, а купо- 
продајна цена је процсњена врсдност непокретности. У односу на предмет ових 
уговора треба истаћп да нема оснивачких акцнја након нзвршеног оснивања 
друштва. јер докапитализација није ново оснивање друштва него само увећање 
оснивачке главнице друштва до које се долазн емитовањем редовних обичних 
акдија следећих емисија.

Према томе након извршеног потпуног оснивања било симултаног или 
сукцесивног не могу се појединачно издавати оснивачке акције, које не подлежу 
контроли надлежног савезног органа него се могу издавати нове емисије акција 
редовних, којима се иде на увећање основне главнице друштва, а које акције по- 
длежу потпуној контроли надлежног савезног органа.

У привредном суду појављују се спорови у којима се тражи поништај тако 
закључених уговора уз захтев за потпуну реституцију односно враћање неп- 
окретности и враћање оснивачких акција. Као разлог за поништај уговора 
тужиоци истичу да су у време закл^учења уговора били у стању нужде (претио им 
је стечај), те да у таквом стању нису могли слободно да изражавају своју вољу за 
куповину акција.



Привредни судови су такве захтеве одбијали са образложењем да су уговори 
закључени. да су такви уговори иравно ваљани. да је уговор у потпуности из- 
вршен, јер јс Друштво издало оснивачке акције тужиоцу као оснивачу. а да је ос- 
нивач тужилац исплатио цену пеносом своје непоректности на друштво односно 
процењену вредност напокретности, као и да су странке слободно изјавиле своју 
вољу без обзира на економско стање оснивача и мотиве због којих је приступио 
закључењу уговора15\

Међутим Врховнн суд налази да се оснивач тужилац у време заључења уго- 
вора налазио у претходном поступку стечаја, те да треба ценити колико је било 
став слободног опредељења тужиоца да постане оснивач банке куповином ос- 
нивачких акција, а колико је то било стање мужде. које је изазвано потребном 
обезбеђења кредита да би се стечај избегао. односно да ли је тужилац био екон- 
омски прннуђен да прихвати обавезу да посгане оснивач банке161

Према томе Врховнн суд није заузео став да ли поједпначни уговор којим се 
купују оснивачке акције од друштва. које је већ основано представља правно 
ваљан уговор те да ли такав уговор ужива судску заштиту.

Наиме уколико се заузме став да је такав уговор пуноважан какав су став 
заузели привредни судови онда се не може сматрати да је за решење спора од 
значаја економско финансијско стање у коме се налазио купац оснивачких акци-
ја.

Код двострано теретних уговора основ обавезе једног уговарача је обавеза 
другог уговорача. Све друге побуде. које су утицале као покретачи воље су 
правно ирелевантне за пуноважност уговора. Према томе код двострано терет- 
ннх уговора побуде које су утицале на уговорницу да закључи уговор нс узимају 
се у обзир и не указује на мане нље. ако иостоји узјамност и еквнвалентност 
обавеза171

Међутим уколико се ради о недопуштсној побуди која је битно подстакла 
једног уговорника да закључи уговор и ако је та побуда била позната другогуто- 
ворној слрани или му је могла бити позната онда таква побуда може довести до 
ништавости уговора18'.

Побуда за закључење сваког двостраног теретног уговора је остварење 
неког економског интереса. Уколико је код овакве врсте уговора побуда купца 
оснивачких акција. тужиоца, била да оствари. као оснивач. кредит од друштва. 
који му је био потребан да би подмирио своје губитке и отклонио опасност од 
стечаја, да добије акцнје толике номиналне вредности да може да управља 
друпггвом и да дели добит, а побуде друцггва да добије пословни простор. онда су 
то допуштене побуде те оне ни на који начин не могу да утичу на пуноважност 
уговора. Према томе код ове врсте спорова могу да се поставе као спорна само 
два питања, a то су: да ли се појединачни уговор о купопродаји оснивачких акција

15. Пресуда Вишег иривредног суда Пж 8357/92 од 21.10.1992. год.
16. Решеље Врховног суда Прев 20/93 од 24.5.1994.год.
17. Члан 53. став 1. 3 0 0 .
18. Члан 53. став 2. 3 0 0 .



може закључнти између акционарског друиггва и трећег лица као новог оснивача 
и да ли постоји еквивалентност давања. јер се ради о двострано теретном уговору.

На питање да ли се може закључити уговор о осннвању односно уговор о 
купопродаји оснивачких акција између друштва и трећег лица одговор треба да 
буде негативан, јер је осннвање друштва већ извршено. те након извршеног ос- 
нивања друштво не може поједнначно издавати нове осннвачке акције.

Акције

Акције су хартије од вредностн којим се потврђује да је њихов ималац унео 
одређени улог у основну главницу друштва. Овај улог може бити у новцу или 
стварима и правима израженим у новчаном износу19 20).

Међутим без обзира која је природа улога, акције су увек дугорочне хартије 
од вредности, које њиховом имаоцу дају одређена чланска права зависно од рода 
акције. Пре свега то је право учешћа у улрављању друпггвом и то као неимовинс- 
ко право и право на дивиденду. као имовинско право. Право на управљање и див- 
иденду регулисано је статутом друштва на различите начине. Међутим без 
обзира како су та права регулисана у статуту друиггва, сви деоничари морају бити 
стављени у равноправан положај, што значи да код исте врсте и рода акција под 
истим условима сви акционари имају иста неимовинска и имовинска права. Није 
довољено да код исте врсте акдија на исти номпнални износ њихови имаоци имају 
различита права у односу на управљање и дпвиденду. као и право на део стечајне 
масе када дође до стечаја односно ликвидације. уколико се не ради о привилего- 
ваним акцијама.

Права акционара могу бити неимовинска у која спада право управљања 
друштвом и имовинска права у које спада право на дивидпнду.

1. Право у управљаљу друштвом
Акционар вриш управљање друштвом на тај начин што из номиналне вред- 

ности акције добија одређено право гласа у скупштини акционара. Право гласа у 
скупштини уствари представља право да се учествује у избору органа управљања, 
да се обавља надзор над управљањем друиггвом и да се утврђује пословна поли- 
тика друштва20).

Акционари са правом гласа учествују у вршењу свих послова из надлежности 
скупштине акционара. Право гласа зависи од номиналне вредносги акција. У ко- 
лико акционар има већу номиналну вредност акције он има већи број гласова у 
скупштини, односно веће учешће у управљању. Кроз праксу поставило се питање 
да ли деоничар увек задржава добијени број гласова у управљању, који је стекао 
куповином акција. Уобичајено је да је оснивачима одређен број гласова у уп- 
рављању и тај број увек ироцентуално остаје исти (оснивачи имају 1/3 свих гласо-

19. Члан 15. Закона о предузећима.
20. Члан 17. Закона о предузећима.



ва у скупштини). На тај начин се врши заштита права оснивача да управљају 
друштвом са одређеннм бројем гласова. Акционари који нису оснивачи не сгичу 
одређен број гласова трајно. Они стичу одређен број гласова према номиналној 
вредности у моменту куповине акција.међутим када дође до издавања нових 
емисија акција њихово право на унрављање поново зависи од номиналне вред- 
ности акције, али сада је та вредност смањена учешћем нових акционара. У прак- 
си се дешава да акционар који је имао акције номиналне вредности 50% од 
вредности свих акција, након нових емпсија акција у чијој куповини није учес- 
твовао спадне на 5% номиналне вредности свнх акција2Ч

Право акционара на управл3ање зависи од номиналне вредности акције. која 
се посматра приликом сваке нове емисије акција под условом да се ради о 
обичним редовним акцнјама, а не о оснивачким акцијама или привилегованим 
акцијама.

Према томе номинална вредност обичних редовних акција подложна је 
променама зависно од реализације нових емисија акција. Када дође до промене 
номиналне вредности акције,због новнх емисија акција та промена се констатује 
на акдији или се акција замењује новом акцијом или долази до спајања акција. 
Акционар је дужан да када дође до спајања пли промене номиналне вредности 
акцнје, да акцију поднесе ради исправке. Уколико акционар не поднесе акцију 
ради спајања или промене номиналне вредности таква акција се оглашава не- 
важећом, а последице могу бити за акционара. губитак и имовинских и неимов- 
инских права у друиггву односно искључење акционара из члансгва друштва.

Према томе од ноимналне вредности акције зависи број гласова у управљању 
друштвом па како је номинална вредност акције променљива категорија то је и 
број гласова у управљању променљив односно стечени број гласова куповином 
акција једне емисије није трајан.

2. Право на дивидснду

Дивиденда је удео у добитн коју Скупштина одреди за деобу. Као игго је број 
гласова у управљању друштвом у сразмерној релацији са номиналном вредношћу 
акција, исто тако и добит се дели сразмерно номиналној вредности акдије, уколи- 
ко се ради о обичним редовним акцијама. У случају прнвилеговаких акдија може 
бити одређен другачији начин обрачуна дивиденде. Међутим без обзира да ли се 
ради у обичној или привилегованој акцији учешће у дивиденди увек зависи од 
номиналне вредностн акције, а како је номинална вредност акцнје промењнва 
категорија тако је и величина дивиденде променљива, сразмерно номиналној 
вредности акција.

Уочено је да висина дивиденде не зависи само од добити, јер друиггво својим 
статутом може предвидети да се дивиденде у одређеним случајевима неће исп- 
лаћивати. To је у.главном предвнђено ако се ради о веома малом износу који се 
одређује процентуално од номиналне вредности акције. Такође статутом се може 21

21. Пресуда привредног суда у Београду.



предвидети да се дпвиденда неће исплаћивати ако у већем износу прелази нсжи- 
налну вредност акцпје. У првом случају када се ради о малом мзносу технички је 
проблем исплате дпвиденде те је повољније тако малу дивиденду употребити у 
друге намене. a no одлуци скупштине акционара. Међутим када се ради о в е -  
ликим, длвпдендама у том случају статутом се предвиђа да се дивиденда не пс- 
плати преко одређеног износа процента и тај део уобичајено одваја и уплаћује 
као резерва за године у којима друпггво неће остварлватл добит. Тај део дивиден- 
дн који се не исплаћује акционарима назпва се стабнлизационе дивиденде.

Друиггво својим актпма може прсдвпдети да имаоци прнвилегованих акција 
имају право првенства у наплати односно имају одређене привилегије у односу на 
дивиденде које управо њихове акцнје чине привилегованим.

Према томе виснна дивиденде сразмерно зависи од остварене добити и номи- 
налне вредности акције као и врсте акције.

3. Право акциопара у поступку ликвидацијс и стечају
Акционар има право на део стечајне масе када дође до стечаја друиггва22\
Поставило се питање да ли акционар има право првенства у наплати односно 

да ли има право да тражи да се из стечајне масе издвоји оно што су акционари ун- 
ели у друштво и да ли уколико је улог био у стварлма и нравима акционари имају 
право да се стварп н права цзлуче. Одговор на ово питање зависи од одговора на 
питање да ли акдионар након уношења ствари или права у друштво, као свој улог 
задржава право власништва над стварима.

Уколико је улог у новцу онда је јасно да новац унесен у друштво представља 
средства друиггва и да се њихов повраћај не може тражити.

Међутим када је улог у стварима уочено је да акционараи сматрају да су 
задржали право власнпштва те да у стечајном поступку могу тражити излучења 
стварииз стечајне масе.

Законом о принудном поравњању, стечају и ликвидацији се правиразлика 
између приватног предузећа, деоннчког друштва, друпггвеног предузећа, ДОО те 
се на све њих у поступку стечаја примењује каведени Закон. Само у односу на 
банке донесен је посебни закон који регулише санацију, стечај и ликвидацију ба- 
нака, али се и на банке уколико нешто није регулисано посебним Законом сходно 
примењује Закон о лринудном поравнању, стечају и ликвидацији.

Ни једним од rope наведених Закона није акционарима дато право првенства 
да из ликвидационе односно стечајне масе акционар поврати свој улог. Напротив 
акционар је унео одређени улог у капитал друиггва и за то је добио акције. Од мо- 
мента уношења средстава у капитал друштва то постаје капитал друштва и имал- 
ац акције нема више никаква права на изузимање тих средстава. При томе није 
битно да ли је улог био у новцу или стварима или лравима.



Акционар може цену акдије платити својим новчним улогом или неком 
покретном или непокретном ствари са тим што се та ствар процењује и за про- 
цењени износ акционар добија акцију сразмерно номиналне вредности.

Питање је каква су права таквог акционара према ствари најчешће згради 
односно пословном простору за случај да се над друштвом отвори поступак 
стечаја. Одговор на ово питање пре свега зависи да ли је акцггонар акцију платио 
правом кориштења зграде илп власништвом на згради. Наиме одлуком о из- 
давању акднја утврђује се између осталог назив издаваоца акција. да ли су акције 
на доносиоца или на име, укупан износ на који се издају акције, номинална вред- 
носг акција, да лд се даје улог у новду, стварима илн правима. Акције се уписују 
уписницом. која између осталог садржи и податке да ли се акција уписује у 
новчаном износу или се уплаћује у стварима пли правнма која су неопходна за рад 
друштва. Непокретност. као што је пословна зграда. је средство неопходно зарад 
друштва, те у ком облнку ће акционар уплатити акцију да ли власнидггвом над 
зградом илд само правом кориштења зградом без накнаде, зависи од одлуке о из- 
давању акцнја.

Уколико се у складу са Одлуком преноси само право коришћења зграде без 
накнаде на друштво онда то значи да акционар правом корнштења плаћа акцију 
одређене номиналне вредности. а задржава власништво над зградом. јер се пра- 
вом кориштења не исцрпљује право власништва.

Према томе уколико се над друдггвом отвори поступак стечаја онај акцно- 
нар, који је пренео само право кориштења над пословном зградом, а задржао 
право власништва има драво у стечају да поставп захтев за излучење зграде која 
је његово власннштво.

Међутим уколико је акционар акције уплатио уношењем власништва над 
зградом у основну главницу друштва. онда је акционар изгубио право 
власнииггва над зградом, јер је исту пренео на друштво те не може поставити 
излучни захтев у односу на зграду.

Акцнја није исправа о власништву на уложеним средствима, јер у акцији није 
садржано стварно право и акција нпје стварно -  правна хартија од вредности.

Према томе када се акција уплаћује у стварима између тако плаћене акције и 
акције плаћене у новцу нема ннкакве разлике. јер се ствари процењују на 
одређени новчани износ и у внсини тог процењеног износа акционар добија 
акције одређеног номнналног износа.

У пракси је уочено да се приликом уписа акција сачињава уговор између 
акционара и друштва до коме акционар преноси право власнииггва на ствари 
односно непокретности. такав уговор се оверава у суду након чега долази до 
земљишно књижне промене. Према томе уколико се ради о уношењу 
власниттггва над стварима односно непокретностима у друштво. акционар губи 
право власништва те на истим више не може обављати права која проистичу из 
права власништва. Акдионар је за износ процењене стварн односно непокрет- 
ности добио акције одређене номиналне вредности са којим може да располаже 
и схтвари наведена права у управљању друштвом и остварењем дивиденде.



Уколико се над друштвом отвори стечај илм ликвидација акционар, који је 
ствар односно непокретност унео у друштво не може по том основу поставити 
захтев за изузимање -излучење нз стечајне масе, јер уношењем у друштво 
акционар је лрестао да буде власник и ствар односно непокретност је постала 
имовина друштва.

Према томе даном уплате односно уношења ствари у друштво, средства 
односно ствари постају власнпштво друштва и нпсу више у власништву оног 
акционара који је ствар унео у друштво. Пошто сва средства и све ствари чине 
имовпну друштва акционар не може њима да расгтолаже, алп може слободно да 
располаже са својим акцијама.

(Чланак прпмљсп 11.12. 1995.)

Jelisaveta Vasilic
Justice of the Superior Commercial Court

Joint Stock Company 

Summary

A joint-stock company is a company that acquires its founding capital and means of 
operation by issuing o f shares.

A joint-stock company is established simultaneously, in case the shsreholders buy 
all the founding shares at the moment of founding of the company, or successively, by 
giving a public notice for buying o f shares.

The control o f quality and offinancial discipline in issuing of shares is performed by 
the competent federal body. The federal body does not perfonn control over the issuing of 
founding shares in the case o f simultaneous foundation.

After the foundation, the company may not issue and sell the founding shares. Only 
the first issue of shares represents the issue of founding shares, while all the later issues 
of shares are regular shares of later issues.

The company founded may not conclude particular contracts on business and tech­
nical cooperation according to which the company issues and sells founding shares 
without the control o f quality’ and financial discipline by the competent federal body. The 
commercial courts assumed the attitude that such a contract would be legally valid, 
while the Supreme Court did not assume any attitude regarding the validity of such con­
tracts.

The shareholder receives for his part, which may be in money’, things and rights, 
shares fixed in nominal value giving him certain rights of management, right to a divi­
dend and rights in the liquidation and bankruptcy proceedings.



By payment or transfer o f property over things or real estate, the shareholder loses 
his part and so cannot liquidation proceedings.

Key words: Joint stock company, simultaneous foundation, successive foundation, 
shares, nominal value o f shares, right of management, right to a dividend, 
right in liquidation and bankruptcy proceedings, founding shares, shares of 
subsequent issues, forms of shares, company owner of shares, shareholder 
owner o f shares.



Д р М илорад Ж иваповић , UDK: 347.7..657
Доцети ПравпоГ факултета  (прегледни чланак)
Универзитета у Бања Луци

О неким условима за вршење компснзације

Резиме

Предмет овога рада јеразматрање услова истородности, доспелости и 
утуживости потраживања, као законских услова за вршење компензације. И н-  
спштут компензције посебно је данас значајан када због несташице ГотовоГ 
новца у оптицају предузећа све чешће исплаћују своја узајамна потраживања 
путем уст анове пребијања. О сва три наведена услова аутор говори са 
становишта теорије, законодавства и судске праксе.

Кључнеречи: компензација, истородност, доспелост, утуживост

Компензација је један од најзначајнијих начина престанка облигација. И н- 
ститутом компензације могу се угаситн само она потраживања која испуњавају 
одређене законске услове, тј. која су компензабилна. У овом раду биће говора 
само о неким од тих услова, тј. о истородности, доспелости и утуживости п о- 
траживања, као законским условима за ваљаносг компензације.

1. Истородност потраживаља

Истрородна су она потраживања која гласе на новац или на друге заменљиве 
ствари истогрода и исте каквоће (чл. 336. ЗОО). Међутим не мора постојати од 
самог почетка, већ може настати и касније, као на пример у случају, када су се по-



траживања која су садржински различита трансформисала у потраживање које 
гласи на накнаду штетеЧ

Појам истовремености не значи и јсднаку вредност потраживања, јер ако су 
она различита по вредности. онда се пребијање врши до висине мањег п о- 
тражнвања. Конекситет такође није пшребан и потраживања могу потицати из 
различитих правних основа. Тако. на пример. једно потраживање може да потиче 
из уговора о ттродаЈН. а друго нз уговора о заЈмуЧ Околност да је тужилац из- 
вршио исгшату за набавку аутомобила нз основнпх средстава. а накнаду за ко- 
рнштење возила туженом морао би платити нз обртних средстава, није околност 
да се не бн могао извршити пребојЧ На истородност потраживања нема утицаја 
ни то, што се потраживања имају испунити у различитим местима. Истоврсност 
потраживања не постоји на пример у случају ако је захтев тужиоца стварно- 
правни, а туженога облигационо-правни4'.

Спорно је, да лн је могућа компензација у случају када узајамна питраживања 
гласе на различите врсте новца. тј. кад једно потраживање гласи на наш, а друго 
на страни новац. Према једном схватању5* таква потраживања ннсу једнородна и 
компензабилна, јер ннје довољно да оба потраживања припадају истом роду, 
како 3 0 0  каже „да гласи на новац или друге заменљиве ствари“, него да су исте 
каквоће (квалитета) у оквпру тог рода. Следствено томе. нпје довољно да и једно 
и друго потраживање гласи на новац. него је потребно да се ради о пстој врсти 
новца, тј. да оба гласе на пример. на динаре, а не једно на динаре. а друго на доларе 
и сл. П рема другом схватању6\  компензација је могућа и кад узајамна л о -  
траживања гласе на различите врсте новца јер. кад једно потраживање гласн на 
наш, а друго на страни новац, ово друго се увек може конвертовати у домаћи но- 
вац чиме се остварује захтев за истородношћу. Ово мишљење подразумева и ус- 
лов да је у конкретном случају. по нашем праву, допуштено потраживање које 
има за предмет странп новац. Ми смо ближе овом другом гледииггу, а у прилог 
њега можемо навести и то, што је према чл. 3 9 5 .3 0 0  дозвол>ено да се испуњење 
обавезе која гласи на плаћање у некој страној валути захтева само у домаћем 
новцу и према курсу који је важно у тренутку настанка обавезе, па би према томе

1. Tuhr-Escher: Allgemeiner Teil des Schweizercchen Obligationenrechts. Band II, стр. 194.(види 
код др Јакова Радишића: Облигационо право, општи део, Нолит, Београд, 1979. стр. 309.

2. Види еудске одлуке: ВСХ, Рев-1063/83 од 12.И. 1984. Преглед судске праксе бр. 25/19S5, 
одлука бр. 76; ВСХ, Гж-998/77 од 15.III.1977. (О.с. Загреб. П-2036/75 од 11.XII.1976.), П ре- 
глед судске праксе 11/1977, одлука бр. 227.

3. Врховни суд БиХ. број Пж. 617/89 од л2.ИВ.1990, Билтен судске праксе Врховног суда 
БмХ, бр. 2/1990, одлука бр. 37.

4. ВСХ Рсв 2434/82 од 17.ИВ.1982, Преглед судске праксе 24/84, стр. 139.
5. Благојевић-Круљ: Коментар Закона о облигационим односима, Кн>. I, „Савремена 

адмшшстрација". Београд, 1983. стр. 806, S07.
6. Цигој: Облнгације, Љубљана, 1976. (види код Перовић-Стојановић: Коментар Закона о 

облигационим односмма. Књ. I, Културни цептар- Горњи Милановац и Правни факултет 
-  Крагујевац, 1980, стр. 868.); др Јаков Радишић: нав. дело. стр. 310.



пограживање које гласи на страну валуту. под истим условима. требало сматрати 
к омпеза билним.

Иначе. циљем компензације оправдава се претпоставка истородности по- 
траживања. Наиме, основнн захтев пребијања је да дужник и поверилац из- 
врш еном  ком п ен зац и јом  постигну оно ш то би постигли  ф ак ти ч ки м , 
непосредним испуњењем обавеза, фактичком исплатом својих потраживања, a 
то се може остварити само тачним извршењем садржаја постојећих обавеза, а не 
и нечим другим. У томсмислу сеиу чл. 307, ст. 1. ЗОО наводи: „Испуњењесе сас- 
тоји у извршењу онога што чини садржину обавезе, те нитп је дужник може испу- 
нити нечим другим. нити поверилац може захтевати нешто друго“.

2. Доспелост потраживаља

Пошто компензација представља сурогат исплате, а ова се по правилу не 
може извршитп пре рока, за ваљаност компензације се такође захтева да су оба 
потражнвања дослела7 8*. Тако, на пример. ако се за једну тражбнну продужи већ 
доспели рок за исплату, она престаје бити тражбина прикладна за компензацију, 
све док опет не настуди нови продужени рок за исплату. Привидан изузетак од 
овог правила постоји у погледу потраживања лица над чијом је имовином 
отворен стечај, с обзнром да се потраживања према тим лицима могу пребити и 
пре него што наступи рок за њпхово испуњење. Ово због тога што према правил- 
лма о стечају дужнпка, у тренутку отварања стечаја, доспевају сва потраживања 
повернлаца према стечајном дужннку81.

Индосирањем менице дате као средство обезбеђења плаћања, на трасанта, 
долази до пребијања потраживања индосанта и трасанта до внсине меничне 
своте9).

Будућа потраживања не могу да се угасе на основу компензације, јер не 
испуњавају услов за доспелошћу оба потражнвања. Код условних потраживања 
ствар је друкчија. Наиме, код одложног услова компензација је могућа уколико је 
услов наступио, док је код раскидног услова обрнуто, тј. пребијање није могуће 
ако је услов наступио.

Ако у облигацијама није одређен рок доспелости потраживања, а не може се 
одредити ни према сврси посла, природи обавезе и осталим околностима, пост- 
авља се питање да ли изјава о пребијају једног од субјеката узајамних облигација 
доводи до доспелости његове тражбине. Наше је мишљење да његова изјава 
доводи до доспелости његове тражбине и да коштензација може наступити.

He може се узети да је отварањем штедне књижице на име тужиоца тужени 
свој дуг исплатио тужиоцу, те да се због тога овај износ не може узети у обзир

7. Чл. 336. 3 0 0 ;  чл. 286. тач.1. Скица за Законик о облигацијама и уговорима од Михаила
Константиновића; чл. 615. Општег имовинског законика за Књажевину Црну Гору; чл.
120. тач. 1. ст. 1. Швајцарског законика о облигацијама; чл. 904. Српског грађанског
законика; чл. 1381. Предоснове грађанског законика за Краљевину Југославију.

8. Перовић-Стојановић: нав. дело, стр. 868.



приликом пребијања. Све до предаје ове штедне књижшде тужиоцу, или исплате 
износа који се налази на овој штедној књижици. ово потраживање тужиоца, иако 
је доспело, није наплаћено, па може бити предмет пребијања са потраживањем 
туженог, с тим што би се у случају усвајања компензационог приговора тужени 
пресудом овластио да расиолаже са износом на овој штедној књижици10*.

3. Утуживост потраживања

Овим се условом захтева да потраживања припадају категорији утуживих, a 
не натуралних потражнвања, тј. да се могу на принудан начин (путем суда) ост- 
варити. Нису компезабилна она потраживања, која су неутужива и која се могу 
испунити само добровољно, као што су на пример застарела потраживања и по- 
траживања која потичу из игре и опкладе. Услов утужнвости потраживања 
проистиче из саме прпроде компензације, као специфичног начина престанка 
облигацнја, којом се у ствари замењују два испуњења, па је због тога и потребно 
да су испуњени сви услови који се захтевају и за пуноважно испуњење облигације 
по општим правилима.

Према једном схватњу9 10 11) 12, ниједно од два узајамна потраживања не сме битн 
застарело, док по другом схватању услов узЈамности тражоина ниЈе Једнако 
постављен за комлензантна (лице које врши компензацију) и компензата (лице 
са којим се врши пребијање). Наиме. потраживање лица које врши компензацију 
(компензанта) мора бити утуживо. Овај услов објашњава се тиме што се преби- 
јање може извршити и нротив всхље компензата. За разлвку од потраживања ко- 
мпензантновог, потраживање компензата не мора бити утуживо. јер комензант

9. Тужени је трасант менице коју је дао 20.V.1985. године тужиоцу као меничном повериоцу, 
радн обезбеђења својих дугова према тужноду. Тужилац је ову меницу пре доспећа за 
наплату индосирао на туженог (трасанта). ради покрмћа својнх дугова према туженом, 
што је могуће у смислу члана 10. став 3. Закона о меници. У емислу члана 16. сгв 2. Закона 
о обезбеђељу плаћања између корисника друштвених средстава, трасант је овлаштен да 
меницу дату ради обезбеђења плаћања откупн пре рока доспећа, дакле да је на тај начин 
исплати. Чланом 10. став 3. Закона о меници дато је право трасанту да меницу и даље 
индосира, алн је то изричито забрањено код меница датих ради обезбеђења плаћања 
између корисника друштвених средстава, што значи да се менично потраживање дефини- 
тивно гаси, када индоснрањем меннчно потраживање буде пренесено на трасанта. 
Полазећи од наведенпх законскнх прописа о обављеним транеакцијама са меницом, може 
се закључити да је пзмеђу тужиоца и тужеиог дошло до компензације (пребијања) узајам- 
них потраживања у часу када је тужилац на туженог мндоисирао (пренео) меницу, јер су се 
тим часом угасила узајамна потраживаља до износа меничне своте, па чак и она која би 
доспела иза тог датума (странке су се овом трансакцијом сложиле да скрате рок доспјећа). 
(Врховни суд БиХ. Пж-294/87 од 29.ВИ.1988. године, Бнлтен судске праксе Врховног суда 
БиХ, Сарајево, 4/1988, одлука бр. 52.).

10. Врховни суд Србнје. решење Рев. 130/82. од 18. фебруара 1982. године, Зборник судске 
праксе Београд, бр. 42/1982, одлука бр. 4413.

11. Перовнћ-Сгојановић: нав. дело, стр. 875.
12. Др Јаков Радишић; нав. дело, стр. 310.



може, ако хоће, чак и неутуживо потраживање компензатово исплатити путем 
пребијања са својим потраживањсм. Сматрамо да би прво схватање важило само 
за законску компензацију. док би за друге врсте компензација вшле вредило 
друго схватање. јер оно више одговара начелу слободс уговарања, као изразу 
начела аутономије воље које је усвојио и наш ЗОО. па бн код ових других врста 
компензације требало и дозволити компензанту, ако он то жели, да своје утуживо 
потраживање пребије са неутуживим потраживањем компензата.

Одредбе чл. 3 3 9 .3 0 0 , такође не противрече услову утуживости тражбина. 
Према ст. 1. овога члана „Дуг се може пребнти са застарелим потраживањем 
само ако оно још није било застарело у часу кад су се стекли услови за преби- 
јање“. Ово због тога што је у чл. 3 3 7 .3 0 0  прописано да компензација наступа кад 
једна страна нзјавн другој да врши пребнјање свога дуга са потраживањем које 
има према другој страни, али са правним дејствима компензације који настају од 
оног часа када су били испуњени условн за компензацију. Због тога је компенза- 
ција допуштена и кад једно потражнвање застарп али само уколико застарелост 
није наступила пре него. што су били испуњени услови за пребијање13). У ставу 2. 
истог члана наводи се, да „Ако су услови за пребијање настали пошто је једно од 
потраживања застарело, пребијање не настаје ако је дужник застарелог п о- 
траживања истакао приговор застарелости‘7 Ово је последица општег правила нз 
области застарелости из чл. 360. ст. 3 .3 0 0  према којем се „Суд не може обазира- 
ти на застарелост ако се дужник није на њу позвао“.

4. Ликвидносг потраживања

Тражбина је ликвидна (иста, јасна) ако је несумњива и неспорна, како у по- 
гледу основа тако и у погледу износа.14'

Испуњење овог услова је логнчно. јер се морају знати тачни исноси тражбина 
да би се могла захтевати њихова исплата. Тако, на пример, ако би нека дражбина 
била спорна, те би било потребно да се тек утврђује, она не би била ликвидна, те 
се са њом не би могла да изврши компензација. Исто тако. не би било довољно да 
тражбина само постоји, већ би било потребно да се зна и њен износ. И у том 
случају не би могло да се изврши пребијање. Међутим, за разлику од пандектног 
права које је за компензацију захтевало овај услов, савремена законодавства, a 
међу њима и наш ЗО О , не предвиђају ликвидност тражбпна као услов за компен- 
зацију15) . To изричито регулише и чл. 120. тач. 2. Швајцарског законика о обли-

13. Пресуда Савезног суда Гзс 16/79 од 14.IX.1979. Збирка судских одлука, Београд, 1979. год- 
ине. Књ. IV. св. 3. одлука бр. 187; Врховни суд БиХ, Пж-69/87 од 29.V1.1988, Билтен судске 
праксе Врховног суда БиХ, Сарајево, 4/1988, одлука бр. 53; Решење Врховног суда 
Хрватске, Рев 2387/81 од 10.11.1982, Збирка судских одлука од 1982, Београд, Кн>. VII, св. 1, 
одлука бр. 40.

14. Чл. 904. Српског грађаског законика; чл. 615. Општег имовинског законика за Књажевину 
Црну Гору; Аустријски грађански законик у пар. 1438. употребљава израз „истините" 
тражбине, али се јудикатура слаже у томе да се овде имају у виду ликвидне тражбине.



гацијама наводећи да „Дужник може да истакне захтев за пребијање и онда када 
је његова тражбина оспорена‘\  Овакав став почива на схватању према коме 
ликвидност неке тражбине има само процесноправни значај, а не и значај матер- 
ијалноправног услова за компензацију.

У нашој судској пракси било је спорно да ли се потраживање које је већ 
утврђено правоснаж ном  судском одлуком може ставити у пребој с п о -  
траживањем о којем се води парница15 16*? Наше је мишљење да се такво по- 
траживање може ставити у пребој. али само под претпоставнком да постоје н 
остали услови за компензацију. јер то није ни једним пропнсом забрањено. Преб- 
ијање таквих потраживања је законито, а и сврсисходно, јер се њиме коначно 
решава спорни однос међу странкама и отклања се потреба вођења извршног 
поступка и евентуално нове парнице. У таквом случају суд више не расправља о 
потраживању.које се ставља у пребој, ни не утврђује да ли оно постоји или не, 
будући да је о томе већ правоснажно одлучено. већ суд треба само да исгпгга није 
ли то потраживање можда већ наплаћено или се на други начин угасило, а ако 
ннје, тада треба само да изврши пребој потраживања.

(Чланак примљсн 19.12.1995.)

Milorad Zivanovic, Ph.D.
Assistant Professor of the Faculty of Law 
in Banja Luka

On some requirements for compensation 

Summary

The Subject matter o f this paper is the analysis of the conditions of homogeneity) 
maturity and a possibility o f suing in court for a claim, as the legal requirements for  
compensation. The institute of compensation is particularly important today when due to 
the shortage of cash the enterprises pay their mutual debts through the institute of com­
pensation. All the three requirements the author analyses from the stand-point oftheoiy, 
legislation and court's practice.

Keywords: Compensation, homogeneity, maturity, possibility o f suing in court fo r  a
claim

15. Пресуда Вишег прнвредног суда у Београду, Пж-97/74 од 6.VI.1974. године, Зборник суд- 
ске праксе, Београд. 15-16/1974, одлука бр. 93.

16. ВСХ, Рев-1042/1987 од 10. новембра 1987. годне, Преглед судске праксе, 14/1989, одлука 
бр. 97; ВСХ, Рев. 508/80 од 14.B.1980. године, Преглед судске праксе, 17/1980, одлука бр. 
143; ВСХ, Рев. 2523/88 од 8. јуна 1989. године. Преглед судске праксе, 48/1991, одлука бр. 
92.



МЕЂУНАРОДНО ПОСЛОВНО ПРАВО

Међународна регулатива

Мсђународиа правила о банкротству

Министри финансија групе најразвијених земаља разматрали су у октобру 
1995. могућност да се донесу међународна правила о стечају и другим облицима 
ликвидације предузећа. Идеја је да се у већини земаља, па и у оним 
презадуженим, уведу норме за организовано поступање са предузећнма која су 
доспела у тешкоће; у интересу је и власника и запослених као и поверилаца да се, 
кадгод је то могуће, погођено предузеће преструктуира те избегне скупо 
покривање губитака од стране државе или стечај који може имати негативне 
ефекте и на друге привредне субјекте. Међународна правила би обезбедила 
неколико предности у односу на систем који важи у многпм земљама -  стим- 
улисао би повериоце да не форсирају наплату дугова што би омогућило 
предузећу-дужнику да се прилагоди ситуацији (репрограмнрање дугова), пред- 
лози за санацију предузећа, које усвоји већина поверилаца, били би обавезни и за 
оне који такав начин решавања финансијске кризе дужника не прихватају, a 
посебно би се подстицали повериоци да врше даља улагања у дужника уз гаран- 
цију да ће та додатна средсгва бити враћена пре првобитног дуга. Но, без обзира 
што предлагачи мисле да су правила јасна, остаје још много посла да би се 
утврдила форма и нрирода правила те организацнони и инсгитуционални 
облици нужни за њихову примену у пракси.

TIR карнет -  недавпс промене

Режим транзита у друмском саобраћају TIR (transit international routier), који 
је поставл>ен пре више од 20 година под окриљем ОУН, изгледа да је достигао 
своје лимите. У оквиру овог режима, друмска возила која саобраћају са TIR кар- 
нетом могу прелазити границе без физичке контроле робе; контрола се обавља 
у земљи отпреме или у земљи у коју је роба упућена.

У случају нестакка робе те неплаћања царина и такси у земљи одредишта, и. 
ако из неког разлога, превозник не може да наплати одговарајући износ,



Међународно удружење друмских превозника (I'Union Internationale des trans- 
porteurs rentiers -  IRU) врши надокннаду пријемнику и лревознику, а горња 
граница надокнаде царини је 50.000 САД долара по карнету TIR. Сама организа- 
ција IRU је осигурана код осигуравајућих компанија за случај да буде обавезна да 
накнади штету.

Но, уочене су многе злоупотребе карнета (посебно у превозу дувана и алко- 
хола), те се предузете мере да се систем одржи, а да се избегну негативне стране 
његове примене. Удружење IRU је потписало уговор са Societe generate de sur­
veillance -  SGS, познатим швајцарским предузећем специјализованим за кон- 
торлу робе и услуга. на основу кога SGS. преко мреже својих филијала или 
предузећа повезаних на уговорној основи у земљама потписиницама Конвенције 
која уређује систем TIR. контролише поступак везан за издавање и коришћење 
карнета TIR.

Учешће агената SGS-a у поступку довело је и до реорганизације целог 
система TIR; од 1. септембра 1995. у примени је нови поступак чији су основни 
елементн следећи:

-  IRU снабдева повезане асоцијације карнетима TIR којн од сада имају 
важност 45 дана. Асоцијације предају карнете превозницљча. а ови полуњене 
примерке предају возачима.

-  Утовар се обавља под контролом царине. која оверава отпрему, поставља 
пломбу на камион. спаја одговарајуће делове карнета. а одваја талон који се 
односи на отпрему.

-  На свакој граници царина контролише пломбу, ставља печат у одго- 
варајућу рубрику карнета и одваја лист који се односи на ту тачку контроле.

-  На одредишту царина ставља свој печат на карнет и одговарајућн талон. 
одваја део који се односи на место допреме и скида пломбу. Ова царина наплаћује 
и царинске и друге дажбине.

-  После овога. возач се обраћа канцеларији SGS-a и предаје одређене 
доказе односно документе: карнет TIR . друмски товарни лист CMR (Конвенција 
о превозу робе друмом -  Convention marshandises route) или други одговарајући 
превозни документ. те копију царинских докумената која се односе на робу пре- 
везену по карнету.

Ако нема никаквих неправилности на карнезу TIR, агент SGS-a ставља на 
документа етикету (label de. securite) којом потврђује да је документација у реду. 
У супротним случајевима (карнет регистрован као украден. карнет са назнаком 
"дуван и алкохол", карнет са истеклим датумом важења, документа фалсифико- 
вана), агент SGS-a задржава карнет н шаље га Удружењу IRU. Контрола SGS-a 
се обавља, дакле, само на одредииггу. Она се не односи на царинску процедуру 
или на робу, већ само на карнет TIR и на превозну документацнју. Подаци 
добијени од агената SGS-a свакодневно се шаљу у центар IRU у Женеви.

Све више недозвољених начина коришћења TIR карнета (посебно у 
трговини Исток-Запад) навели су IRU да уведе овакав додатни систем контроле, 
те да обезбеди наставак функционисања система TER. Уколико нови систем не 
доведе до побољшања, предвиђа се чак и повратак на ранији режим, по коме



превозник издајегаранцију за сваку земљу кроз коју транспортује робу, уз кон- 
торлу робе на свакој граници коју камион прелази. Нови систем по уговору IRU/ 
SGS уводи додане посгупке, па и додатне трошкове, али је бржи и мање скуп од 
повратка на претходне поступке, чија је комнликованост и спорост и довела до 
увођења система карнета TIR.



На днсвном рсду у свсту

Нови туниски прописи о пословању са ипостраиством

Од 1992. Тунис спроводи политику привредног отварања према иностран- 
ству. Тунис је прва од дванаест медитеранскнх земаља која је 12. априла 1995. 
потписала споразум о сарадњи са Европском унијом којим се превнђа оснивање 
зоне слободне трговине 1. јануара 1997. Израђен је нови проппс о страним ула- 
гањима, основане су слободне зоне. те преуређен девизни режим, све у настојању 
да се привуче страни капнтал.

Нови Закон о страним улагањима (Закон број 120) заменио је пет пропнса 
који су у претходном периоду уређивали ову матернју. Упрошћена је процедура 
инвестирања и гарантована слобода улагања. Странци могу иматн потпуно 
власнипггво у предузећима (уз одређена ограннчења у случају предузећа која не 
извозе или која корпсте пољопрпвредно земљиште. где је обавезно и домаће 
учешће). Пружају се разноврсни подстицаји за страна улагања. посебно у домену 
пореза и дарина. Посебне погодности дају се оним пројектима са страним капи- 
талом који су извозно оријентисани, путем којих се вршн трансфер технологаје, 
развија пољопривредна производња или побољшава заштлта човекове среднне.

Цертифпкати о сигурности производа у Пољској

Нови пољски закон уводи обавезу обезбеђења цертификата о спгурности 
производа који се увозе у земљу. Од 1. маја 1995. сваки увозни артикал мора бити 
тестиран од стране Пољског центра за тестирање и цертнфицирање, с тпм игго је 
уведен прелазнп период до краја 1995. Од 1. јануара 1996. само производв који 
носе ознаку "Б" (од почетног слова пољске речи која значи "сигурност", "без- 
бедност") могу се продавати у земљи. Домаћи и страни увозници изражавају 
бојазан да ће трошкови тестирања бити велики те да ће тај поступак успорити 
промет робе. Званичниди Цензра су објаснили да власти неће признавати стране 
цертификате (изузев неких цертифнката издатих у Немачкој). У међувремену. 
припремају се билатерални споразуми са неким земљама. пре свега из Европске



уније, који ће садржаги и међусобно признавање цергификата о сигурности 
производа.

Пројект по БОТ систсму у Турској

Турска се налази пред потписивањем уговора за свој први инфраструктурни 
пројекатпо БОТ прннципу (built, operate, transfer). После више од деценије пре- 
говарања са банкама. извођачима и осталпм учесницима подухвата сгигло се до 
закључења посла изградње хидроелектране Бирецик на реци Еуфрат вредног 1,4 
милијарде САД долара. Као предузимачи се појављују чланице привремене уго- 
ворне групације коју предводи немачко предузеће Philipp Holzmann. У конзорци- 
јуму су још и Alcatel Alsthom, Strabag, као н турска предузећа.

Изградња централе трајаће пет и по година, а предузимачи ће је потом 
експлоатисатн 15 година. После овог периода, у коме се очекује да he повратити 
уложена средства. предузимачн ће објекат предати турској влади.

Формални услови за страна улагања у Турску по систему БОТ створенн су 
још пре више годнна. али су многи пројекти заустављенн пре него што је и 
почела њихова реализација услед бирократских препрека. Очекује се да ће про- 
јекти по БОТ приндипу, код којих инострани улагач фпнансира и гради објекат, 
потом га користи у одређеном периоду, довољном да врати уложена средства и 
оствари одређену добит. а затим га предаје земљи-домаћину, почети брже да се 
остварују у пракси.

Приватизација у Монголији

Монголски програм приватизације отпочео је маја 1991. и обухвата готово 
све секторе привреде. Према недавно објављеним подацима, преко 3.000 малих 
предузећа и задруга је приватизовано, 400 већих предузећа је прешло у приватни 
сектор путем лицитације, а предвгфа се да ће још око 50 великих компанија бити 
трансформисано до краја 1995. Већ се преко 60% националног производа ствара 
у приватном сектору, Нека од приватизованих предузећа исплаћују и дивиденде 
новим власнидима.

У првој фази приватизације сваки грађанин је добио ваучере. У другој фази 
ови ваучери су на лицнтадијама могли да буду замењени за акције предузећа која 
се приватизују. У зрећој фази, у наредне две до три године, највећа предузећа, 
као што су државни рудници, биће продавана за готовину.

Стране банке и прва берза у Румунији

Народна банка Румуније је донела пропис којим се дозвољава филијалама 
страних банака у овој земљи дасе баве свим банкарским пословима са иностран- 
ством те да имају приступа и да учествују у својству дилера и на локалном 
девизном тржишту. Седам од двадесет седам банака које раде у Румунији су



филијале страних банака; међу њима су и филијале неких од највећих светских 
финансијских инстшуцнја.

У јулу 1995. отворена је. после 50 година. берза акцпја у Румунији. Из 
државног буџета одвојена је једна милијарда леја (око 534 милиона САД 
долара) за отварање и пословање берзе. Национална комисија за хартије од 
вредности, која ће регулисати рад берзе. издала је дозволу за 24 предузећа (од 
29 постојећнх) која су регистрована за иромет хартија од вредности, да могу 
трговати на берзи. Нека од ових предузећа нмају и страно учешће у капиталу 
(пгго је дозвољсно по румунским прописима о страним улагањпма). У 
припреми су правила берзе, која се раде уз помоћ консултаната по програму за 
помоћ канадске владе.

Да би било котирано на берзи акционарско друиггво ће морати да искаже 
профит у периоду од последње три године. те да има одговарајућн програм 
пословања и развоја.

Рсвмзија руског антимонополског закона

Русија је значајно изменило свој антнмонополски закон од 22. марта 1992. 
Закон број 83-Ф З о изменама и допунама Закона Руске Федерације о конкурен- 
цији и ограничавању монополистичких активностп на тржишту робе ступио је на 
снагу маја 1995.

Измене укључују и напуштање обавезе да се код Комнсије за борбу протнв 
монопола претходно региструју сва улагања у предузећа која гтрелазе 500 мил- 
иона рубаља. По новој одредби. оснивачи су дужнп да у року од 15 дана прнјаве 
Комисији оснивање предузећа уколико укупан каплтал прелази 100 хиљада пута 
месечну минималну плату (што је тренутно износ од око 437 милијарди рубаља). 
Уколико, после разматрања пријаве. Комисија закључи да ће актавностн новог 
предузећа водити ка ограничавању конкуренције. обавесгиће осниваче да морају 
обезбедитп "неопходне услове за конкуренцију" на тржпшту. Пропуст да се 
Комисија обавести о капиталу односно да се поступи по њеном захтеву у погледу 
делатности може довестп до кажњавања предузећа односно оснивача те до 
брисања предузећа из регистра.

Новим прописом се одустало и од надлежности Комисије у погледу 
повећања капитала предузећа (да сада је за повећање капитала преко 500 мнл- 
иона рубаља била потребна претходна сагласност Комнсије). На основу 
тумачења одговарајуће одредбе новог прописа долази се до закључка да у 
случају повећања капитала нлје потребно давати ни накнадна обавештења 
Комисији (што је потврђено и од званлчника Комисије).

Закоп о уступању послова у Мађарској

Законом који ступа на снагу 1. јануара 1996. у Мађарској је уведен систем 
додељивања послова у јавном сектору no узору на режим Европске уније у тој 
области. Послови на којима је инвеститор држава односно лнца која спадају у



јавни секотр се. по правилу. додељују путем надметања. Надметање за пружање 
услуга мора се сгтровестн ако је вредност посла већа од 5 милиона форинти. за 
испоруку опреме ако је вредност набавки преко 10 милиона форинти, а за 
грађевпнске радове када њихова вредност прелази 20 милттона форинти.

Локалне фирме имају предност у односу на стране ако њихове понуде не 
прелазе за 10 процената понуде страних конкурената. Ова предност важи и за 
странце који имају предузећа или филијале предузећа у Мађарској. Одређене 
предности дају се и понуђачима чије понуде лредвиђају да се 50 процената робе, 
услуга и радних места на послу обезбеди локално. У вредност понуда страних 
понуђача улази и вредност транспорта, царине и други трошкови којн произ- 
илазе из чињенице да нису базирани у Мађарској.

Законом је основано ново тело. Савет за набавке у јавном сектору, које је 
овлашћено да вршп контролу над доделом послова у јавном сектору.

Позиви на надметање објављују се у службеном гласилу. а учесницима се 
мора оставити најмање 40 дана за припрему п подношење понуда. Понуде морају 
бити прегледане и упоређене, те изабран најповољниј понуђач у року од 30 дана 
од последњег дана одређеног за подношење понуда (за грађевинске радове овај 
рок може бити до 60 дана).

Интересантноје да је 1. јануара 1994. сличан закон о доделн послова ујавном 
сектору ступпо на снагу у Чешкој. a 1. јануара 1995. у Пољској.

Нови бугарски закоп о стечају

После велике дискусије у јавности, бугарски парламент је донео модеран 
пропис о стечају. Пропис је објављ>ен као допуна Трговачког закона од 1991 
(ново поглавље 4 са насловом "Инсолвентност"). Новим прописом замењене су 
одредбе Декрета 56 о привредним активностима, које се односе на материју 
стечаја.

Нови пропис о стечају донет је после измена Закона о приватизацији којима 
су установљена правила за масовну приватизацију путем ваучера и пошто је 
Бугарска потписала споразум са "Лондонским клубом" о репрограмирању свог 
комерцијалног дуга (дуг страним пословним банкама) у износу од 8,1 милијарди 
САД долара. Промене у пропису о стечају уследиле су на притисак из иностран- 
ства, посебно са стране Међународног монетерног фонда, Светске банке и пове- 
рилаца по комерцијалним кредитима. Очекује се да нове одредбе поспеше 
улагање странаца у бугарску привреду.

Допуњен трговачки закоп Естоније

У септембру 1995. ступио је на снагу измењен естонски трговачки закон. 
Творци тврде да је у питању модернизовање прописа у тзв. посг-совјетској ери, 
игго, између осталог, треба да доведе до инвестидионе климе која погодује и 
домаћим, али и страним улагачима.



Основне новинс се састоје у томе да је повећан минимални капитал за 
потребан за оснивање трговачких друштава (за акционарско друштво тај износ 
је 400.000 круна -  приближно 35.000 САД долара. што ће важити од 1999. уз 
прелазна решења; до ступања на снагу закона, минимални капитал је био свега 25 
САД долара). Ова измена изазвала је и велике критике локалне пословне зајед- 
нице чији представници сматрају да су нови лимити претерано високи.

Друга значајна измена састоји се у прописивању обавезе инвеститора да 
објаве знатно више података о својој инвестицији односно о свом пословању него 
што је то био случај до сада. Тако се на увид јавности морају ставити подаци о 
стварним власницима акцпја односно удела у предузећу, о обавезама. добити, 
члановима управе те о другим гштањима од значаја за потендијалне пословне 
партнере.

Одеђено подозрење па и критике пословних људи изазвала је и велнчина те 
комплексност новог закона. Но, његови творци управо ово исгичу као његову 
добру страну односно објашњавају да је на доследан и свеобухватан начин 
уређено много питања на која до сада у пословној и судској пракси није било 
одговора, те да ће то допринети правној сигурности у пословању.

Изменс у режиму страпих улаган.а у бнвшим чланицама СССР

У земљама насгалим од бившег СССР убрзано се ствара режим директних 
страних инвесгиција. Врло су честе промене већ донетпх прогшса, а материја је 
уређена не само законима. већ и низом подзаконских аката. као и актима пар- 
астаталннх организација (народних банака, посебннх агенција и сл.). Све ово 
захтева посебну пажњу потенцијалних страних улагача. као и домаћих субјеката 
који улажу са страним партнерима.

Тако је, са дејством од 1. новембра 1995. допуњен Закон о страннм ула- 
гањима Киргизије од 1993. У новој верзији Закона проширене су области 
дозвољене за страна улагања (сада су укључене н делатности финансијских 
организација -  промет хартија од вредности. научне делатности и др.). пре- 
цизиране су одредбе о заштити страних улагача (поред лостојеће одредбе о 
"националном третману" странпх улагача, прописано је у чему се састоји 
надокнада страном инвеститору у случају национализације те поступак 
обештећења -надокнада се плаћа одмах по одузимању нмовине странца, плаћа 
се у оној валути у којој је улагање извршено. можу укључнтн п изгубљену добит 
и може се слободно трансферисати у иностранство), повећан је број облика 
страних улагања (предузеће са страним улогом може имати форму било ког 
друиггва дозвољ>еног по домаћем праву, док је до сада странац могао да улаже 
средства само оснавањем односно улагањем у акционарска друштва), 
појашњене су одредбе о праву страних улагача на трансфер добити и репатри- 
јацију капитала (поред трансфера добитп у роби тј. у производима предузећа. 
сада је дозволзен и износ средстава у новцу) те нека пореска питања (трансфер је 
ослобсфен свих пореза), проширене су пореске и царинске олакшице за стране 
улагаче односно за предузећа са страним улогом, а предвиђено је и то да странац



може имати својину на земљишту (с тим што је за потпуну примену ове одредбе 
потребно донети и посебан закон о земљишту).

Очекује се да ускоро буде донет Грађански закон Киргизије, као и Закон о 
рударству. који треба да допринесу стварању целнне правног режима страних 
улагања ове земље.

И Грузнја је крајем августа 1995. донела нови Закон о страним улагањима. 
Закон се односи на стране инвестицнје које прелазе износ од 100.000 САД 
долара. Инвестирање је дозвољено у све области привредне активности (осим у 
оне од значаја за националну безбедност). У одређеним областима (производња 
и транспорт нафте и гаса. телекомуникације. железница. експлоатација ауто- 
путева, лука и аеродрома) домаћи улагачи морају имати већински удео у 
предузећу. Под појам страних улагача Закон подводи и лица грузијске национа- 
лности са пребивалиштем у иностранству. као и предузећа која контролишу 
лица са седиштем или пребивалипггем у иностранству (контрола подразумева 
могућност ефектпвног управљања предузећем). Улог се може састојати у 
готовини. стварима и правима (Закон није прецттзан у погледу тога да ли се може 
реинвестиратии добит и о томе већ постоје различита тумачења). Закон гаран- 
тује страним улагачима третман који не може бити неповољнији од положаја 
који имају домаћи држављани. Странци могу улагатн путем оснивања предузећа 
у форми трговачких друштава нли учешћа у њиховом капиталу (што укључује и 
учешће у поступку приватизације грузијских предузећа), а могу оснивати и ф ил- 
ијале. Концесије за експлоатацију природних нзвора дају се за период до 50 год- 
ина. Закон предвиђа и "инвестирање на основу посебнихуговорних аранжмана". 
Сматра се да је ово основ за страна улагања путем тзв. уговора о "подели произ- 
водње". За улоге којн прелазе 500.000 САД долара потребна је дозвола владе. 
Основана је посебна владина установа која издајеове дозволе, а поступак који 
она мора при том да следи строго је прописан (издавање дозволе може се одбити 
само из ралога "националне безбедности". као и зато што је страна инвестиција 
противна "националним, историјским. релнгиозним, моралним, етничким и кул- 
турним вредностима народа који живе у Грузији" или што противречи њиховим 
"демографским или социјалним интересима". У поступку одобравања стране 
инвестиције посебно се испитује пројекат са становишта запггите животне сре- 
дине. У области банкарства, дозволу за страни улог даје Централна банка, a 
планира се и оснивање посебне установе која ће одобравати и пратити инвес- 
тиције у области осигурања. Страним улагачима гарантује се право на трансфер 
добити и износ средстава из земл>е после престанка улагања, Закон их штити од 
национализације, али се оставља могућност да се такав поступак спроведе у 
случају природних катастрофа или епидемија, али и из разлога "јавног интереса 
од огромне важности" (но, посбном одредбом се гарантује да и у оваквим ситу- 
ацијама надокнада мора бити "брза и одговарајућа”). Закон предвиђа и значајне 
пореске олакшице за стране улагаче. У погледу решавања спорова, Закон 
дозвољава уговарање надлежности арбитраже, домаће и иностране, али не и у 
случајевима када је домаћа страна из јавног сектора -  тада се неспоразум може 
изнети на решавање једино домаћем суду. Но. Закон садржи и клаузулу да



одредбе међународних споразума имају јачу правну снагу од његових одредби (а 
у неким билатералним споразумима који обухватају и материју страних улагања 
Грузија је прихватила да се за решење свих спорова из домена инвестиција може 
уговарати надлежност арбитраже).

Узбекистан је такође донео нови пропис по коме је страним лицима 
дозвољено да се надмећу за добијање концесија за искоришћавање природних 
добара. Закон који је ступио на снагу октобра 1995. предвиђа да позив за учешће 
на лицитацији мора бити објављен најмање три месеца пре дана одређеног за 
подношење понуда. Уговори о кондесији закључују се за период од највише 15 
година, уз могућност продужења овог рока одлуком владе.



Рсшавање међупародпих спорова

Лопдоиска међуиародна арбитража

Лондонска међународна арбитража или Лондонски суд међународне арби- 
траже (London Court o f International Arbitration -  LCIA) основан je још 1892. и 
спада y најстарије арбнтражне институције у свету. Има не само дугогодишњу, 
већ и богату праксу, која утиче на рад арбитража у земљама тзв. common law-a. 
Надлежност ове инстптуције често је уговарана н за решавање спорова 
југословенских субјеката са страним партнерима.

Лондонска арбитража ради по правилнику, чија је последња верзија донета 
1985 (Rules o f the London Court of International Arbitration). Правилник уређује сва 
битна питања надлежности арбитраже. именовања арбитара, арбитражног пос- 
тупка и доношења арбитражннх одлука. Ако је за решавање спора уговорена 
надлежност Лондонске арбитраже, сматра се да су странке пристале на примену 
Правилника, чак и ако то изричито не нагласе. Стране могу давати предлоге за 
прилагођавање одредбп Правилника у конкретном случају, али само до почетка 
поступка.

Арбитражу у Енглеској и Велсу уређује Арбитражни закон из 1950. са 
допунама из 1975 (примена Њујоршке конвенције о признању и извршењу 
страних арбитражних олдука) и 1979 (ограничавање мешања редовних судова у 
арбитражни поступак). Шкотска је 1991. донела Закон о арбитражи по угледу на 
УНЦИТРАЛ-ов Model Law on Commercial Arbitration, a Северна Ирска има 
такође свој посебан Закон о арбитражи. Енглески закон не поставља посебне 
услове у погледу важења арбитражног споразума; једини захтев је да су сгранке 
јасно изразиле вољу да спор реше путем арбитраже. Уз изузетке који произилазе 
из прописа о заштити потрошача, у Енглеској нема формалних рестрикција у 
погледу арбитрабилносги одређених спорова -  стране могу слободно своје 
спорове из пословних односа износити на решавање пред арбитражу, било да се 
о томе договоре одредбом у самом уговору, било посебним споразумом када 
спор настане. У енглеском праву нема ограничења ни у погледу лида која могу 
бити странке пред арбитражом -  за пословне људе је важно да такво својство



могу имати сва правна лица (трговачка друштва, без обзира на облик који има, 
државе. државна лредузећа и сл.).

Према Правилнику Лондонске арбитраже, тужилац шал^е писмени захтев, 
тужбу (request) Регистру Арбитражног суда са одређеним подацима који су про- 
писани Правилником. Туженик може у року од 30 дана од дана пријема захтева 
да пошаље одговор, такође преко Регистра; и састојци одговора предвиђени су 
Правилима. Странке већ у тужби и одговору могу именовати своје арбитре. 
Уколико то не учине. сам Суд ће именовати арбитражно веће (или арбитра 
појединца, што зависи од арбитражне клаузуле односно споразума); именовање у 
име суда врши председник Суда. Ако су странке различите националности, 
арбитар појединац или председавајући арбитар не може бити националности 
ниједне од странкака (осим ако странке саме нису одлучиле друкчије). Сви 
арбитри, било да су именовани од странака или од Суда, дужни су да остану неза- 
висни и непристрасни те да се руководе Правшшиком; о овоме арбитри дају Суду 
посебну писмену изјаву.

Веома детаљна Арбитражна правила уређују на исцрпан начин низ питања 
формирања арбитражног већадсомуницирања између странака и суда, всфења 
односно тока поступка, поднесака и других докумената, места арбитраже, језика 
арбитраже, представљања странака, расправа, сведока н експерата, трошкова 
посгупка итд. Правилник допуигга да арбитражно веће поступак води на начин 
који обезбеђује "правично, брзо, економично и коначно решење предметног 
спора". Правилник располаже ефикасним средствима против одуговлачења 
посгупка. Творци су настојали да смање број питања у којима се редован суд 
може мешати у арбитражнн поступак. Правилник отуда садржи не само 
уобичајене одредбе, већ и упутства суду и арбитрима.

Трошкови вођења арбитражног поступка пред Лондонском арбитражом су 
сразмерно нижи него у случају коришћења неких других арбитражних инсти- 
туција. Обрачунавају се не према вредноста спора. већ према времену које су 
арбитри утрошили (за арбитра појединца тарифа, на пример. износи од ГБП 600 
до ГБП 1.500 на дан за учешће на расправи, а ГБП 100 на сат за друге обавезе). 
Полагање депозита није предвиђено, а за регнстрацију поступка плаћа се ГБП 
500.

Признавање страних пресуда у Швајцарској

Према швајцарском Закону од међународном приватном праву, страна пре- 
суда може бити призната у Швајцарској ако се утврди:

-  да је суд који је донео пресуду могао бити надлежан по правшшма швај- 
царског међународног приватног права,

-  да су исрпл>ена редовна правна средства против пресуде,
-  да пресуда није очигледно супротна швајцарском јавном поретку (ordre 

public),



-  да пресуда није донета у поступку који значи повреду основних принципа 
швајцарског грађанског процесног права, посебно права странке да буде 
саслушана у пост)'пку те да на одговарајући начин изложи своју одбрану,

-  да не постоји друга судска одлука у истој ствари међу истим сгранкама (res 
judicata).

Kao што се види, практично сви разлози који би водили непризнавању 
стране судске одлуке (осим повреде ordre public-а ) процедуралне су природе, 
тако да се у поступку признавања не могу истицати приговори материјално- 
правне природе, тј. нема улажења у meritum спора.

Основни разлози за наведене одредбе закона су да се осигура да је страна 
одлука донета у фер судском поступку. Недавно је у судској пракси Швајцарске 
потврђено да ће швајцарски суд признати страну судску одлуку чак и у случају да 
она не би била призната у поступку принудног извршења у земљи у којој је дон- 
ета -  наравно, ако странка која се противи признању у Швајцарској не докаже 
постојање неког од разлога за непризнавање које је утврдило швајцарско право 
(у конкретном случају. тражило се одбијање признања одлуке уз образложење 
да је одлуку донео ненадлежни суд у САД; швајцарски суд се само задовојио 
доказом да су у спору исцрпљена сва редовна правна средства). Образложење 
швајцарског суда било је да је. прописујући услове за признавање страних суд- 
ских одлука, Швајцарска држава одустала од дела свог суверенитета те да швај- 
царски судови могу узимати у обзир само услове за признавање односно 
одбијање признања страних пресуда које је утврдио швајцарски законодавац .



Из међупароднс праксс

Факторинг као пачии наплатс лотражнвања

Многа предузећа. пре свега у развијеннм земљама. препуштају послове 
наплате потражнвања од својих пословних партнера, било да они касне са 
плаћањем нли не, специјализованим организацијама. Овакви се аранжмани 
називају факторингом (енгл.: factoring, франц.: affacturage). Ho, факторинг у 
новије време не обухвата само наплату потраживања, већ означава и друге 
послове које факторннг предузећа пружају својим клијентима -  обезбеђење 
потраживања. процена кредптне способностп будућих дужника. финансирање и 
др. Ове комплементарне услуге понекад представљају основне разлоге за 
ангажовање факторинг организација. Често се уговара да факторинг фирма 
исплаћује клијенту фактуру, у пуном или умањеном износу. одмах по фактур- 
исању, а остатак (уколико цео износ није одмах плаћен) по наплати од дужннка.

Факторинг данас добија све више на значају. јер је закашњење са плаћањем 
постало озбиљан оптерећујућл фактор у светској трговини. Просечна 
закашњења у плаћању у појединим земљама. чак и у онима које су доскора узи- 
мане као узори поштовања уговора (Немачка. Швајцарска) мере се и месецима 
(према студији ревије MOCI од новембра 1995., закашњења иду и до 90 дана -  у 
Француској. Шпанији. Швјацарској. а врло често су 60 дана -  у Данској, Аустр- 
ији; уобичајено закашњење је 30 дана -  у С.АД. Шведској. Холандији, Финској). 
Истовремено, повећан је број стечаја у многам земљама (према MOCI. у 1994. 
број стечаја у Шпаннји је повећан за 200% у односу на претходни период. 
значајно повећање броја стечаја је и у Италијн (17.000 у 1994), Белгнји и Грчкој, 
док се број стечаја стабилизовао у Великој Британији, Шведској н Холандијн 
(мада је апсолутнн број стечаја још увек врло велики). Има земаља у којима је 
број стечаја смањен, али јеизнос неплаћених потраживања по том основу већи 
него раније (у Аустрији, на пример, број стечаја је смањен за 3% у 1994, али је 
укупан износ ненаплаћеннх потражнвања у нстом периоду знатно повећан). 
Делатност факторинг предузећа у оваквим условима за многе фирме је један од



основннх начина да се смањи тзв. "ризик клијента", било да послују само на уну- 
трашњем тржишту нли и са иностранством.

Уговор о факторингу је уговор којим се једна страна (фактор) обавезује да 
преузме сва или део, постојећих или будућих, потражнвања која друга страна 
(клијент, комитент) има према одређеном трећем лицу, или ггрема више лица на 
одређеном тржшлту нли из одређеног посла, а комитент се обавезује да му 
уступи та потраживања те плати одређену накнаду. Фактор може преузети и 
обавезу да ће комитенту пружати и одређене услуге, као што су испитивање 
бонитета будућих пословних партнера, вођење пословних књига, посебно у 
погледу фактурисања и наплате факаура, слање опомена за плаћање, всфење 
судског или арбитражног поступка за случај нропуста партнера да плате дуг.

Факторинг је сложенн посао. у коме се преплићу елементи више именованих 
послова, па је и уговор комплексан; по својој правној природи уговор о фактор- 
ингу је мешовити уговор у смислу да има елементе уговора о цесији 
потраживања, уговора о јемству (del credere јемство), уговора о делу (пружање 
услуга), уговора о псхредовању п уговора о заступању, а често и уговора о коми- 
снону (што завпси од тога у којој улози се према дужницима фактор појављује 
односно шта је садржај посла у конкретном случају). У питању је уговор који се 
закључује у писменој форми, а фактор често има опште услове пословања које 
користи приликом закључивања уговора. С обзиром на посебан однос фактора и 
комитента (комнтент уговор закључује имајући у виду способности и статус 
фактора), ради се о уговору intuitu personae. Уговор о факторингу по правилу се 
закључује на дужи рок, а услов за његову реализацију је често одређени обим 
пословања којп комитент мора да оствари у у току године или неког другог 
периода.

Постоји више ггодела факторинг послова односно уговора по врсти. зависно 
од критеријума који се за груписање користи. Са правног становишта 
најзначајнија је подела на факторинг са правом регреса (with recource) и фактор- 
инг без права регреса (without recource). Факторинг са правом регреса је карак- 
теристичан по томе што такав уговор даје право фактору да у случају 
немогућности наплате потраживања од дужника, наплату тражи од самог 
кошггента; код факторинга са правом регреса комитент гарантује фактору 
наплативост потраживања.

Типичне клаузула уговора којима се одређује предмет посла односно 
садржина обавеза уговорних страна су следеће:

" 1. Комитент се обавезује да своја потраживања према______ ("дужник")
из послова__________ у __________ . која постоје у тренутку закључења уговора
као и она која ће настати у току трајања овог уговора ("потраживања") пренесе 
на фактора и о томе обавести дужника на начин који се дал>е у уговору пре- 
цизира".

"2. Комитент гарантује да су потраживања која иостоје у тренутку 
закључења уговора неспорна, као и да ће будућа потраживања заснивати само уз 
детаљну проверу кредитне способности дужннка, али не гарашује да he дужник 
извршити своје обавезе по пренетим потраживањима".



"3. Фактор се обавезује да, у своје име и за свој рачун, преузме наплату 
потраживања од дужника".

"4. Фактор може одбити да преузме потраживања ако постоји оправдана 
сумња да је дужник платежно неспособан, о чему је дужан да без одлагања 
обавести комитента."

"5. Комитент је обавезан да фактуре које је испоставио дужнику у току 
недеље доставља фактору најкасније до уторка наредне недеље, са свом потреб- 
ном документацпјом (осигурање. царињење и сл.)."

"6. За преузети ризик наплате потраживања и услуге које врши по овом уго- 
вору фактору припада накнада која се утврђује и плаћа на следећи начин:. . ." .

Трапсакције са потраживањима према земљама-дужницима

На тзв. секундарном тржииггу у свету продају се потраживања по кредитима 
датим земљама у развоју. На овим тржиштима почела су да се, поново. нуде и 
продају и потраживања иностраних поверилаца по репрограмираним кредитима 
комерцијалних банака југословенским субјектима. Пренос потраживања добија 
у међународној пракси врло интересантне облике, који се једним именом 
називају "конверзијом дуга" иако се, заправо, ради о конверзији потраживања у 
друге облике односа.

Материју конверзије потраживања по иностраним кредитима уређује Закон 
о кредитним односима са иностранством (Сл. лист СРЈ 42/92) у члановима 14 -  
18. Закон употребљава термин "обавезе" уместо да говори о конверзији 
почраживања -  југословенски прошс користи, очигледно, колоквијалну терми- 
нологију, установл>ену у међународној пракси, јер се изразом "конверзија дуга” 
сликовито изражава идеја да земља-дужник свој дуг према иностраним повери- 
одима употребљава као елеменат режима страних улагања или других 
аранжмана којима се смањује њена спољна задуженост.

Основни облици трансакција са потраживањима ("дуговима") према 
дужницима из одређених, по правилу презадужених. земаља на секундарним 
тржипггима у свету су следећи:

-  претварање потраживања у директна улагања (<debt-to-equity swap): у 
оваквом аранжману потраживање изражено у страној валути замењује се за 
локалну валуту земље-дужника. па се та локална средства користе као директан 
улог у домаћа предузећа (заправо. поверилац по дугу на секундарном финан- 
сијском тржишту продаје, по правилу уз дисконт. своје потраживање потенци- 
јалном улагачу у одређену земљу, а овај претвара затим потраживање у 
националну валуту. па добијена средства инвестира у одређено предузеће или 
инвестициони пројекат); поједине земље траже да се улагање врши у предузеће- 
дужника, прогшсују дисконт који се мора применити (улог је, по правилу, мањи 
од номиналног износа потраживања које се "улаже"), те који део капитала 
предузећа може бити уплаћен на овај начин; но, овакав улог увек има третман 
инвестиције из иностранства;



-претварање потраживања од дужника из неке земље за његово 
потраживање од инострансгва (debt-to-debt swap): ради се о замени једног 
потраживања друпш потраживањем; ово друго потраживање купује се, уз дис- 
конт, на секундарном тржипггу (и тај дисконт је један од мотива за ову операцију; 
но, посгоје и други разлози -  на пример. књиговодствене природе и сл.);

-  претварање потраживања за обвезнице (ова се замена назива секуритиза- 
ција -  securitisation): дужник издаје обвезнице (хартије од вредности) које даје 
својим повериоцима; неке особине обвезница (на пример, када гласе на доно- 
сиоца) омогућавају повериоцима да избегну репрограмирање дугова одређене 
зешве;

-  конверзија потраживања у домаћу валуту (<debt-to-local currency swap): у 
оваквом аранжману поверилац претвара своје оригинално потраживање или 
потраживање које је купио на секундарном тржииггу уз дисконт у домаћу валуту 
коју може да користи у одређене сврхе (на пример, за набавку домаће робе за 
извоз, за плаћање својих локалних трошкова -  када се појављује као извођач 
грађевинских радова, за плаћање трошкова представништва и сл.);

-коришћење потраживања за осигурање извршења неких обавеза самог 
дужника или земл>е из које је дужник -  на пример, за спровођење одређених 
социјалних, еколошких, здравствених и других програма (врло често се ради о 
заштити животне средине -  ове се трансакције. које се везују за заштиту 
природе, сликовито називају debt-to-nature swaps или, према природи обавезе, 
још сликовитије као debt-to-elephant swaps)-, и у оваквим случајевима повериоци 
користе своја сопствена потраживања, тј. потраживања која потичу из њихових 
односа са дужником, шш потраживања обезбеђују куповином на секундарном 
тржипггу; повериоци опраиггају, у делини или делимично, дуг дужнику, уз услов 
да он прихвати спровођење одређеног програма у својој земљи за који повери- 
оци имају интереса.



Из домађег права послован.а са ииостранством

Привремеии увоз опрем с у закуп (leasing)

Закон о спољнотрговинском пословању (Сл. лист СРЈ 46/92) изричвто 
предвиђа могућност закључивања уговора о закугту са страним партнером. те 
привремени увоз опреме која је закупљена. као и трајно задржавање те опреме 
после протека одрсђеног рока (члан 44).

Привремени увоз се по поменутом Закону сматра обликомо спољнотр- 
говинског промета. У оквиру одредби о привременом увозу одвојено се уређује 
закуп -  лизинг.

Закон је одредио елементе уговора о лизингу:
-  уговор мора одредпти рок трајања закупа.
-  уговором се мора пренети право коришћења прпвремено увезене опреме. 

а може се иредвидети и обавеза даваоца опреме у лизинг да прпмаоцу опреме 
осигура несметано коришћење. одржавање и техничко-технолошко 
унапређење опреме узете у закуп; могуће је уговорити и замену привремено 
увезене опреме савршеннјом опремом за време трајања лизинга,

-  уговор може предвидети могућност трајног задржавања привремено 
увезене опреме након истека уговореног рока односно периода лизинга (кодтзв. 
опдије куповине, када се уговор о закупу претвара у уговор о продаји опреме),

-  висина накнаде (закупнине) је обавезнн елеменат уговора.
-  уговором треба предвидет намену за коју се опрема привремено увози 

(коришћење у производњи и пружање услуга).
Као закупац односно прималац лизинга може се појавнти свако домаће 

предузеће и друго правно лице (а физичко лнце по прописнма о предузет- 
ницима). По основу закупа -  лизинга може се привремено увозити опрема (појам 
опреме у спољнотрговинским прописима ннје ближе одређен. али треба узети да 
су у питању средства рада -  машине за производњу и за пружање услуга, као што 
су, на пример, пловила и возила за превоз путника и робе у воденом односно 
друмском саобраћају и др.).



Привремени увоз опреме у лизинг одобрава надлежна царинарница (она 
којој је прнјављена изпорука робе нз иностранства). Царннарница одобрава увоз 
у складу са прописаним обликом увоза (ако се радм о опреми закоју је прописан 
одређени увозни режпм. по условима који важе за тај режим). Царинарница одо- 
брава прпвремени увоз опреме до истека уговореног периода лизннга. Међутим, 
у пракси се наилази и на случајеве да се одобрење даје на годину дана, с гим да се. 
по подмирењу обавеза.рок продужава за наредну годину.

Уговором о лизингу могуће је иредвидети да закупац купи опрему дату у 
закуп. Но. привремено увезена опрема може се задржати у Југославији без 
обзнра на то да ли је то било уговорено или не те да лп се куповина вршп у току 
трајања или после истека периода лнзинга. Ако се привремено увезена опрема 
задржи у земљи, статус привремено увезене робе прелази у статус увезене робе 
те се мора извршлти њен коначан увоз и царнњење. Коначан увоз обавалза се по 
прописима којима се уређује увоз и царињење робе. а коначно царнњење по 
происпма који важе на дан подношења царинске декларације за коначно цар- 
ињење.



За документацију

Елемснти за праћење правног режима грађења у иностранству

Пословање грађевинара у одређеној земљи захтева познавање многих еле- 
мената правног система земље-домаћина; основни елементи правног режима 
које треба пратити су:
-  основне карактеристике уставно-правног система (посебно у погледу права 

страних лица и гарандија које им се дају),
-  основе привредног (пословног, трговачког) права

-  увозно-извозни режим (посебно режим привременог увоза опреме и сл.)
-  увозни поступак
-  царинска заштита
-  извозна процедура

-  девизни режим
-  девизна контрола
-  плаћање према иностранству, извозни приходн
-  износ добити из земље
-  конверзија домаће валуте у страну
-  кредити из иностранства

-  порески режим
-  порези и остала давања којима подлежу страни извођачи радова (врсте, 

стопе, поступак плаћања, подстицаји. ослобођења иумањења)
-  порези и остала давања којима подлежу страни радниди
-  регистрације код пореских органа
-  јавне, овлашћене књиговође. одитори

-  право индустријске својине/пренос технологије
-  поступак закључивања уговора и одобравања уговора са странцнма

-  везана трговина
-  обавеза повезивања увоза са извозом (прописи, административна 

пракса)
-  врсте послова/уговора о везаној трговини



-  основне особености закључивања и извршења уговора о везаној 
трговини

-  престације страног извођача и њихово вредновање код компензационих
аранжмана

-  извођење инвестиционих радова
-  врсте послова/уговора (према начину одређивања предмета посла, 

према начину одређивања цене. према карактеристикама инвеститора -  
из приватног и јавног сектора)

-  основни елементи уговора о грађењу (по врстама уговора)
-  закључење уговора о грађењу (начин закључења -  у непосредној 

погодби. надметање и врсте, органи који учествују у поступку, форма 
уговора -одобрења и сл.)

-  локална партиципација у послу грађења (домаћи подизвођачи, 
привремене уговорне групе са локалним члановима, домаћи превозннци 
и осигуравачи, обавеза набавки на домаћем тржишту, обавезни домаћн 
посредници -  агенти)

-  уговор о пројектовању/консалтингу (врсте, елементи, начин 
закључивања)

-  норме професионалног понашања пројектаната
-  услови ангажовања страних пројектаната
-  уговор о испоруци опреме
-  извори права за послове извођења инвестиционих радова (закони, 

пословни обичаји, узансе.судска пракса, општи услови уговора, профе- 
сионална правила, техничке норме)

-  статус страног извођача
-  погон извођача као филијала страног предузећа
-  сопствено предузеће страног извођача
-  мешовито предузеће страног извођача са домаћим субјектима
-  основне особеносит права предузећа
-  елементи режима страних улагања (гаранције, подстицаји)
-  упис страног извођача у трговачки регистар, регистрација код коморе, 

пореских органа, органа за уступање послова у јавном сектору и др.
-  решавање спорова из привредних и других односа

-  организација и надлежност редовних судова и судова у привредним ства- 
рима

-  могућност за арбитражно решавање спорова страног извсфача и 
домаћег наручиоца (посебно када је из јавног сектора)

-  могућност уговарања ad hoc и институционални арбитража, страних и са 
седиштем у земљи извођења радова, могућност уговарања примене 

страног права и границе, могућност да страни адвокати заступају на 
арбитражи са седиштем у земљи извођења радова, разлози за 
поништење арбитражних одлука, признање и извршење страних арби- 
тражних одлука, извори арбитражног права

-  основе радног права



-  заснивање и престанак радног односа
-  плате и додаци, радно време. одмори. здравствена и друга заштита на раду
-  социјално осигурање
-  синдикално организовање
-  запошљавање сгранаца
-  решавање раднмх спорова

-  право странаца на улазак и боравак те на запошљавање у земљи
-  права страннх радника страног извођача
-  права породица страних радника сграног извођача

Елсмеитн уговора о фрапшизингу

Уговор о франшизинГу је јсдан од облика кооперације пзмеђу великих и 
реномираних произвођачких и услужних прсдузећа (даваоци франшизинга) и 
Шрговаца на мало и услужнчх радњи и предузећа (примаоци франшизинга). 
Типично за овај вид повезивања производње и промета робе и услуга је посто- 
јање једног даваоца франишзинГа и бројуипх прпмалаца франшпзинга на 
doMahe^u и иностраном тржишту који су повезани једнообразним уговоршш и 
стандардима послован>а. У оваквим "ланцима" успоставља се својеврсна специ- 
јализација и деоба рада и то у сфери промета роба и делатности услуГи 
Типичан за франшизинГ, распоред обавеза и права изражава такву рационалну 
поделу на следећш начин:

-  давалац франшизинга устутта примаоцу франшизинга искључпво право 
продаје робе и услуга и обавезује се да неће нпкоме другом на одређеном 
географском подручју (уговорно подручје) давати пста или слична права;

-  прималац франшизинга се обавезује да ће у склопу своје делатности а на 
уговорном подручју продавати искључиво робу даваоца франшизинга н 
обављати услуге под његовом фпрмом. жигом п упутствима;

-  уз исте услове искључивостн, уговором се уступа право искоришћавања 
жига услужног или робног, фирме и других знакова пндивидуализацнје робе н 
услуга на тржишту, као што су модели. дизајн, нацрти, пројсктн и др.;

-  понуда роба и услуга свих прималаца франшизннга је једнообразна: сва 
продајна месга мстог су изгледа. дизајна, боја. начин пословања -  продаја робе и 
услуга које их прате (сервиси, гаранцнје. одржавање) обавља се на једнак начин. 
избор, квалитет и цена робе (на пример, хране) су исти; стандарднзована понуда 
појединих прималаца разликује се од понуде осталих у истим делатностнма и 
идентификује се само са одређеним типом даваоца франшизинга;

-  једнообразност се остварује уступањем know how- (и то пословног, за раз- 
лнку од техничког знања и искуства) развијеног и стеченог у пословпма продаје 
и услуга даваоца франшизинга (ради се о епецијализованим знањима и 
искуствима примереним одређеним делатностима, као што су продаја одређеннх 
врста робе, угоститељство, хотелијерство п др.);

-  да би се обезбедила доследна и трајна примена уговорених образаца и 
стандарда пословања редовно се уговара право даваоца франшизннга да повре-



мено, најављен илп ненајављен, обавља надзор над радом пословне јединице 
примаоца франишзинга;

-  давалац франшизинга редовно се обавезује да ће, како у почетној фази, 
тако и за све време драјања уговорног односа, обављати за примаоца 
франшпзинга разноврсне услуге (у фази отварања или адаптацнје пословне 
јединиде то су саветодавне услуге у погледу локације, пзгледа и извођења објекта 
те дуга консултантски послови; у току 1рајања пословног односа то су редовно 
услуге образовања и усавршавања кадрова, услуге маркетинга, оглашавања и 
др.); давалац франшнзинга је организован тако да обавља послове развоја и 
истраживања у вези са робом н услугама које су делатност франшизинга, 
истражује кретања на тржишту н ради на унапређењу те спецпјализоване делат- 
ности; поред тога. он дпректно за примаоца франшизинга може обављати 
послове књиговодства, вршити друге административно-техничке послове 
(сервиснрање опреме и сл.);

-  редовно снабдевање робом. сировинама, опремом и резервним деловима 
такође је обавеза даваоца франшизинга (купопродајни односи који су део 
франшизинг уговора осигуравају примаоцу франшизннга да од даваоца. 
франшизннга или од њега препоручених добављача буде редовно снабдеван 
робом која му оситурава прописан квалитет, избор те приказ понуде роба и 
услуга);

-  прималац франшизинга се обавезује да ће за уступљена права и уговорене 
услуге гглаћати накнаду у облику присгупнине и оброчних месечних (или на 
други рок раздељ>ених) рата сразмерних оствареном промету;

-  обавеза прпмаоца франшизинга је придржавање свих стандарда и упут- 
става за пословање, чување и увећавање угледа, те обављање делатности на уго- 
ворном подручју и на уговорени начин.

Једно од основних и карактеристични.х обележја фрашиизинга је и п1о да су 
учесници Ш о г  правиоГ посла економски међусобно врло зсшисни и да је тгше 
уговорен висок ступањ интеГрације њихових пословних функција и делат- 
ности. Па ипшк, оба партнера остају потпуно независна предузећш, правналица 
која у правном промету свако за себе сноси ризике пословања и наступа у своје 
име и за свој рачун. Никаквн односи заједничких улаГања и деобе добити не 
предвиђају се уГовором о франишзинГу. Иако према трећим лицима сви суб- 
јекти франишзинГ система делују као једно разгранато предузеће, у правном 
погледу они су потпуно независне особе, па прималац франшизинГа нема 
никаквих овлашћења да заступа даваоца франшизинГа, јер потроишчима 
продаје своју робу те за ту продају као и за обављене услуге одговара неп- 
осредно и искључиво.

Уговор о франшизинГу је неименовани уговор аутономноГ трГовачкоГ 
права и још увек је у развоју. ЊеГов садржај произилази из преовлађујуће уго -  
ворне праксе која се током времена обликовала у поГледу дозвољених y io -  
ворних утаначења:

-  опште одредбе
-  сврха уговора



-  опис уговорних странака
-  отшс делатности
-  набрајање и опис облика и дозвола коришћења индустријске својине: пат- 

ената, узорака, модела. жига
-  уговорно подручје и заштита од конкуренције
-  искључење или ограничење узаајамних права заступања
-  дозвола (уступање искључивих права) продаје робе и/или обављања услуга 

у складу са уговором и стандардима даваоца франшизинга
-  одредбе о пословном простору примаоца франшизинга (outlet clause, loca­

tion provision, start-up provision)
-  обавеза уређења. изградње или закупа пословног простора
-  обавеза даваоца да одреди локацију, преда пројектну документацију и 

стандарде изградње/адаптације
-  обавеза набавке опреме
-  обука радника примаоца франшизинга и будућих запослених
-  пренос знања. искуства и других стандарда пословања
-  одредбе б уплати депозита или приступнине са спецификацијом трошкова
-  рокови и услови отварање трговачке или услужне радње
-  обавезе странака и услови извршења уговора
-  одредбе о купопродаји
-  know how
-  услуге
-  накнада
-  економска пропаганда, промоција
-  право и обавеза надзора
-  пословна тајна
-  друге обавезе странака
-  уступање уговора (дозвољ>еност, поступак)
-  начин и услови измена и допуна упутстава
-  условн запошљавања раднпка
-  трајање и престанак уговора
-  период трајања уговора
-  начин престанка уговора, услови раскида и накнада штете
-  случај стечаја или смрти примаоца франшизинга
-  ограничење одговорности
-  искључења и ограничења одговорности за пословни успех, за обавезе у 

правном промету и накнаде штете
-  опште одредбе
-  осигурање
-  решавање спорова и меродавно право
-  обавезе након престанка уговора.
Уговори о франшизингу су добшш епитет дозвољених уговора и у Европ- 

скојунији и у САД и у друпш  развијешш земљама, али тек после dyiiux Годинау 
којима је судска пракса врло темељито испитивала и обликовала све његове



правне и економске садржаје. Добар број одредби уГовора о франшизинГу прек- 
лапа се или се Граничи са недозвољеном праксом нелојалне конкуренције, 
ограничавања трГовине и забрањених утаначења. Отуда треба сагледати она 
обележја и састојке т о г  правног посла који су данас основа њеГових неГативних 
атрибуција:

-  клаузуле о искључивој продаји и куповији и другп односи на бази 
искључивости

-  споразумевање о ценама и другн елементи једнообразног наступања на 
тржишту

-  пренос ризика и одговорности према трећим лицима са произвођача 
(даваоца франпшзинга) на продавца (примаоца франшизинга) који наступа 
према крајнњим корисницима

-  недовољна правна заштита примаоца франшизинга (јер се у суштини ради 
о односу економске неједнакости)

-  накнаде прнмаоца франшизинга као недозвољен начин фшансирања 
малопродајне мреже даваоца франшизинга.

Пошшо се ради о битнгш састојцима уговора, који представљају 
особеност правног посла, и овакве одредбе су добиле санкцију допуштених 
ушаначења (у противном уговора о франишзинГу не би било), али је судска 
пракса одредшга оисег и границе таквих правних односа и однос зависности и 
ексклузивитета условила појачашш обавезама и одГоворноспиша даваоца 
франшизинга.



Пословаги у . . .

Закл.учшзаље уговора нз области грађсња у Сауднјској Арабији

У Саудијској Арабији примењује се комплексан систем уговарања извршења 
послова грађења и нспорука опреме за наручиоце из јавног сектора. Основна 
правила поступка прописана су Краљевским декретом бр. М/14. који је доживео 
неколико измена. Доиуњен је и низом других прописа и службеним тумачењпма 
која даје Министарство финансија и националне економије.

У земљи не постоји централно тело које спроводи надметања за послове и 
уговарање. свако мпннстарство је аутономно да. у оквиору прописаннх правнла. 
ступа днректно у односе са понуђачима односно извршиоцима послова.

Правнло је да се послови додељују путем надметања. Директно уговарање 
дозвољено је у следећнм случајевима: уколико њихова вредност не прелазп 1 
милион ријала. за консалтинг послове. послове испоруке оружја те послове 
истраживања налазишта нафте.

Посао се обично додељује понуђачу са најнижом понуђеном ценом. уколико 
задовољава све услове тендера. Накнадни преговори. после завршеног отварања 
понуда, могући су у случају да све понуде буду изразито високе односно знатно 
превазилазе процењене трошкове пројекта. или уколико услови које постави 
најнижи понуђач нису прихватљиви.

Страна предузећа. уколико желе да учествују у надметањима, морају да се 
пријаве на листе потенцијалних понуђача које воде одговарајућа мшшстарства и 
други органи који се појављују као инвеститори. На ове листе су дужна да се при- 
јаве и мешовита предузећа код којих је сграно учешће у капиталу веће од 50 
посто. На основу пријаБа на листе, које се подносе на посебним обрасцима, уз 
достављање обимне документације и доказа о финансијском статусу, техничким 
могућностима, кадровима н искуству предузећа. потенцијалнислрани понуђачи 
се, према способностнма и специјализацији, сврставају у неколико категорија.

При вредновању понуда саудијски наручиоци су дужни да дају предност 
домаћим понуђачима (у које спадају и мешовита предузећа са впше од 50 посто 
локалног учешћа) уколико су подобна за пзвршење послова.



Посебна особеност режима доделе послова странцима је та дгго страни 
понуђачи односно извршиоци морају ангажовати локалног агента за послове у 
јавном сектору. Агент понекад и супотписује уговор на страни извршиоца из 
иностранства. те обавља низ послова у вези са послом, посебно код увоза опреме 
и радне снаге за пројекат. Но, правна природа односа страног извршиоца са 
домаћим агентом у пракси није увек јасна па је при изради уговора потребно 
повести рачуна о томе (поред тачног набрајања послова које агент врпш, треба 
прецизирати да ли је он заступник, посредник или комисионар).

За стране фирме које желе да учествују у надметању за послове у Саудајској 
Арабији посебно је важно тзв. "правило 30 посто" по коме сваки страни 
извршилац посла мора најмање 30 вредности уговора дати у подизвсфење 
домаћим предузећима која су у потпуном власништву Саудијаца (ово правило 
важи и када се као извођач појављује мешовито предузеће. без обзира на обим 
локалног учешћа). Правило се стриктно поштује код послова грађења, серви- 
сирања и одржавања постројења. а проценат се примењује на укупну вредност 
уговора (а не само на део који изводи странац). Санкција за непоштовање 
правила је задржавање свих доспелих плаћања извршиоцу посла.

Средства плаћања у Русији

Која средства плаћања се препоручују страним увозницима у Русију. Одго- 
вор је врло једноставан. Најповољнији је начин плаћање путем акредитива руске 
банке који је потврђен од стране познате иностране банке. Чак и акредитиви 
неких локалних банака, који нису потврђени, представљају одређену сигурност 
за испоручиоца, а у посебним случајевима (акредитив са одложеним плаћањем) 
могу се овакви акредитиви есконтовати на секундарном тржишту (дисконт је у 
оваквом случају прилично висок, али корисник акредитива долази одмах до 
средсгава те избегава ризик руског купца односно његове банке, која је отворила 
акредитив). Могуће је ићи и на издавање банкарске гаранције за обезбеђење 
плаћања које се такође, под одређеним условима. могу есконтовати. Трошкови 
отварања акредитива и издавања гаранције су прилично високи.

Оно што треба у уговорима избегавати, то је плаћање по испоруци робе, уз 
предају докумената (cash against documents).

Треба знати да руска предузећа не могу имати девизне рачуне у иностран- 
ству. Изузеци су могући, уз дозволу Централне банке, за неке од овлашћених 
банака те за велика предузећа (Аерофлот, Газпром). Уговори о увозу не 
подлежу претходним одобрењима, али је њихова презентација неопходна да би 
се на девизном тржишту обезбедиле девизе за плаћање према иностранству.

Фактурисање се може вршити (валута уговора) у валути најразвијенијих 
земаља, али се за ту сврху најчешће користи САД долар.

Врло често се, код великих испорука и код грађевинских радова, уговара 
плаћање путем бартера. Овај начин одређивања цене и плаћања врло је комгт- 
ликован и захтева посебну пажњу увозника.



Уговори о везаној трговиии у израелској пракси

У Израелу не постоји пропис или програм којим се промовише или захтева 
везивање увоза са извозом производа или услуга из Израела. Међутим, опште је 
позната чињеница да се, још од раних седамдесетих година. клаузула о пов- 
езивању увоза са извозом редовно уносн у све уговоре чија вредност прелази 
500.000 САД долара уколико се као купци односно наручиоци појављују држава 
односно институције и организације из јавног сектора, укључујући и државна 
предузећа (са улогом државе већим од 50 посто). Оваква пракса обухвата и уго- 
воре са предузећима из приватног сектора која уживају одрфеђену државну пот- 
пору или раде на пословима за државу (испоручиоци. грађевинари). Рачуна се да 
годшлњи извоз по основу везане трговине износи 1 милијарду САД долара.

У израелској пракси су познате све врсте послова везане трговине -  
најчешћи су компензација, buy-back и offset, а бартер се ретко уговара. Вредност 
локалне робе и услуга коју страни увозник мора известси до скора је била 35 
посто увозног уговора, али је влада обавезу контра-куповине повећала на 50 
посго. Извршење програма везане трговине спроводи Industrial Cooperation 
Authority -  ICA. ИЦА je сачинила и модел уговора о везаној трговини (Umbreella 
Industrial Cooperation Agreement) који ce користи као основа за израду конкрет- 
них уговора. По овом "оквнрном" уговора страки испоручилац се обавезује да у 
периоду од 3 године купује "индустријску роби и инжењеринг услуге које одго- 
варају по цени, року испоруке и квалитету од израелских извозника, или да, уз 
сагласност ИЦА. инвестира у израелску индустрију, у вредности која неће бити 
мања од """" посто од вредности уговора". Уговор садржи и одредбу да најмање 
50 посто обавезеконтракуповине мора бити пзвршено од стране испоручиоца 
који продаје робу/услуге Израелу. тј. он не може пренети делу своју обавезу на 
треће лице. Набавке на локалном тржишту вреднују се. за сврхе израчунавања 
извршења контракуповине, на следећи начин: -  куповина робе према стварној 
вредности (100 посто), -куповина "софтвера" са 150 посго, -  уговор о 
истраживању и развоју (R and D). одобрен од стране ИЦА. у распону од 100 до 
200 посто, -  туристички пакет аранжмани за путовања намештеника увозннка у 
Израел, као и пренос технологије те уговори о сарадњи у обласги марктинга 
између испоручиоца и израелских лица и сл.. вреднују се према условима из одо- 
брења ИЦА.

Оваква. врло разрађена, админпстративна пракса која. практично, чшш 
везану трговину обавезним. саставним елементом режима увоза у Израел, иза- 
зива доста подозрења страних партнера, а честе су критнке у оквиру органа 
ГАТТ-а односно СТО.

Особености кинеског права пословања са иностранством

У Кини је на снази преко 4.000 закона. Многа од њих су ревизије ранијнх 
прописа или упутстава и захтевају доста вештине у тумачењу и примени. Ово пре



свега важи за прописе у области привредног система, а посебно за оне који 
уређују пословање странаца у Кини односно са кинсеским партнерима.

Од 1978, када је отворен пут ка успостављању новог правног система, 
кинеске власти су настојале да разреше бројне проблеме који су у овој области 
наслеђени из претходних система. Прихваћени су неки међународни стандарди у 
уређивању одређене материје, а тридесет иностраних адвокатских фирми је 
добило дозволу за рад. Али, реформе на плану привредног права су се спро- 
водиле доста тешко, између осгалог и због огромног бирократског апарата, али 
и недостатка правничког кадра са међународним искуством.

У Кини постоји више "инстанци" које су овлашћене да доносе прописе; то су 
Националнн народни конгрес, влада, министарства и друге владине установе, као 
и стални комитети Конгреса.

Недавни неспоразумн који су се односили на иоложај познате банке (Lehman 
Brothers) и познатог произвођача "брзе” хране (McDonald's) указали су на риз- 
ике пословања у Кини који произилазе и из недовољно конзистентног система 
прописа и тешкоћа у његовој примени. Но, страни пословни људи су далеко од 
тога да сматрају да у овој земљи не треба пословати -  они само указују на то да је, 
без обзира на тешкоће. могуће даље унапређивати правни систем тако да он буде 
транспарентнији, разумљивији; реалистичннји међу њима сматрају да је за 
посгизање оваквих циљева потребно још доста времена. Да се нешто ипак креће 
напред, показује и то игго се управо на истеку 1995. доносе нрописи од већег 
значаја и за пословање и присуство странаца у Кини -  на пример, Закон о стечају 
(којим се замењује неодговарајући пропис из 1986. и који треба да омогући лакше 
спровођење стечаја над предузећима), Закон о Народној банци (део послова из 
надлежности централне банке лреноси се на ефикасније пословне банке, које 
добијају више слободе у пословању), Закон о осигурању (којим се укида монопол 
државне осигуравајуће компаније), а очекује се и доношење закона из области 
хартија од вредности и неких других прописа.

Филијале страних предузећа у Зимбабвеу

Страно предузеће које жели да послује у Зимбабвеу (при том се не мисли на 
послове купопродаје), а не оснује локално предузеће, мора да оснује своју фили- 
јалу у овој земљи. Оваквим решењем осигурава се правна сигурност оних који са 
страним предузећем послују.

За оснивање филијале у Зимбабвеу треба добити дозволу Министарства 
правосуђа. Уз захтев за одобрење прилаже се следећа документадија:

-  оверена копија уговора о оснивању и статута предузећа (у овереном пре- 
воду на енглески језик),

-  подаци о директорима предузећа, посебно о онима који ће боравити у 
Зимбабвеу,

-  подаци о лицу које he одговарати за пословање филијале,
-  подаци о седишти филијале.



Министарство може у дозволи навести одређене услове за оснивање и 
пословање филијале.

После одобрења Министарства, идентична документација се предаје и рег- 
истру предузећа са захтевом за упис филијале у тај регистар.

Филијала страног предузећа послује под фирмом предузећа, уз додатак "као 
страно предузеће" (as foreign company). Моа сваке године достављати регистру 
завршни рачун. До јуна сваке године регистру се предају и одређене основни 
подаци о пословању самог предузећа које је филијалу основало.



Глосар

Појмови и термини о везаној трговшш 
(на француском језику)

1'achat en retour -  аранжман у коме једна страна испоручује опрему и/или 
технологију, а друга страна плаћа испорукама робе произведене у пос- 
тројењу које користи опрему/технологију; енгл. buy-back

la compensation -  компензација; (1) облпк везане трговине код којег се 
вредност добара/услуга које се размењују утврђује у новчаном износу, 
али се плаћање у новцу не врши него се испорука у једном правцу плаћа 
(делимично или у целини) испоруком у другом правцу; (2) општи назив 
за све облике везане трговине

le contre-achat -  контра-куповина; облик везане трговине код кога се јед - 
ним уговором уређује испорука робе/услуга у једном правцу те плаћање 
у готовом, а другим уговором услови испоруке у другом правцу односно 
у повезаном послу; енгл. counterpurchase

l'offset -  офсет (енгл. реч), облик везаног посла код ког се испоручилац 
сложене опреме и технологије (наоружање, електроника, авиони и сл.) 
у једну земљу обавезује да из те земље купује разну робу и услуге у 
одређеној вредности

le troc -  бартер; облик везане трговине код кога се путем једног уговора 
роба директно размењује; при том се вредност робе не утврђује у новцу, 
већ квантитативно

(У  броју 9 -  12/94 у овој рубрици је објављен глосар са шермишша о везаној 
трговини на енглеском језику).



ПРАВНА ПРАКАСА

Жарко Лашиновић 
судија ВрховноГ суда Србије

I. Пракса Врховпог суда Србије

У говор о комисиону -  одговорност комисновара 
за изврш ељ е обавеза свог сауговарача -  трећсг лица

Комисинар одговара за испуњење обавезе свог сауговорача - 
трећег лица, ако је јемчио комнтенту за испуљење те обавезе, 
као и када је до неиспуњења, или неуредиог испуњења обавезе 
трећег лица дошло због пропусга комисионара пршшком 
спровођења и извршеља својпх обавеза из уговора о комисиону.

Из образложења:
Из утврђеног чињеничног стања у току првостепеног поступка произилази 

да су парничне странке дана 25.VHI 1988. год. закључиле уговор о комисиону, 
према којем је тужени, као комисионар, преузео обавезу да у своје име а за рачун 
туженог, као комитента, изврши увоз калупа за производњу дечјих нграчака -  
аутомобила, према понуди продавца, у укупној вредности од 51.700 УСА долара. 
На основу тог уговора тужени је као комисионар закључио уговор са инос- 
траним продавцем из Хонг Конга, према којем уговору, а у складу са налогом 
тужиоца, инопродавац се обавезао да изда гаранцчју да је роба нова и израђена 
од квалитетног материјала, те да се за 4 годнне може произвести 2,000.000 комада 
играчака. У закључењу уговора између туженог и иностраног продавца 
учествовао је и представник тужиоца, који је дао сагласност на закључени уговор 
између туженог и инопродавца. Тужени је примио робу 10.V 1989. год. Приликом 
прегледа робе утврђено је да калупи нису за даљу употребу због старости и



оштећености. а једна количина калупа није пспоручена. Тужилац је благовре- 
мено приговорио квалитету испоручених калупа, а тужени је благовремено 
приговорио пностраном гтродавцу. На захтев туженог да инопродавац пошаље 
своје стручњаке радп прегледа и оправке калупа. инострани продавац је тражио 
повраћај робе ради поправке, с тим што је условио да арошкове транспорта и све 
друге трошкове у везн повраћаја робе сноси тужени. Како је инострани продавац 
одбио да изда гаранцију у вези трошкова око враћања робе и поправке исте и 
испоруке туженом. то такав предлог иностраног продавца тужилац није прихва- 
т п о .

На основу предњих чињенпца погрешно су нижи судовн применили матери- 
јално право када су закључили да је тужени дужан да надокнади спорну пггету 
тужиоцу. односно када су закључили да се тужени није придржавао налога које 
му је дао тужилац, те да у томе стоји одговорност туженог за спорну пггету.

Према одредби чл. 751 3 0 0 .  која одредба се на основу чл.772 3 0 0 .  
примењује и код уговора о комисиону, комисионар је дужан да изврши налог 
према примљеним упутствима, са пажњом доброг привредника, пазећл при томе 
на интересе налогодавца -  комитента. Комисионар је, према одредби чл. 780 
3 0 0 .  дужан положити рачун комитенту о обавл^еном послу и предати му све 
што је примио по основу извршења за рачун комитента. Комисионар је дужан 
пренети на комнтета потраживања и остала права која је стекао према трећем 
лиду са којим је комисионар закључио уговор у своје име и за рачун комитента.

Сама по себи чињеница што инострани продавац није извршио уредно уго- 
вор, онако како је исти закључен са туженнм. не значи да тужени као комисио- 
нар одговара по том основу. Према одредби чл. 781 3 0 0 .  комисионар одговара 
за испуњење обавезе свог сауговорача само ако је посебно јемчио да ће он своју 
обавезу испунити. Како из садржине уговора о комисиону не произилази да је 
комисионар преузео одговорност према тужиоцу за испуњење обавезе иностра- 
ног продавца, то тужилац не може по том основу потраживати иггету од туженог 
због неуредног испуњења обавезе од иностраног продавца.

Одговорност туженог као комисионара могла би доћн у обзир у изнетој 
ситуацији само уколико је он неовлашћено поступао мимо добијеног налога од 
стране комитента, односно уколико у извршењу уговора о комисиону није пос- 
тупао са пажњом доброг привредника, тј. уколико није водио рачуна о интерес- 
има комитента, туженог. Како из утврђеног чињеничног стања произилази да 
тужени у извршењу обавеза из уговора о комисиону закљученог са тужиоцем 
није одступио од налога који му је дао тужилац у вези са условима за закључење 
уговора, као и у вези приговора на квалитет играчака и начина за решавање тог 
приговора, то не постоји одговорност туженог за спорну штету. Та одговорност у 
изнетој ситуацији постојала би само да је тужени у уговору о комисиону преузео 
одговорност за испуњење обавезе од стране иностраног продавца, као и да је до 
неиспуњења, или неуредног испуњења обавезе трећег лица дошло због пропуста 
комисионара приликом спровсфења и извршења својих обавеза из уговора о 
комисиону.



Према томе, погрешно су нижи судови применили материјално право када су 
обавезали туженог да тужиоцу плати спорну штету. па је овај суд. применом 
одредбе чл. 395. ст. 1. ЗПП, ревизију туженог уважио, тако што је другостепену и 
првосгепену пресуду преиначио и тужбени захтев тужиоца одбио.

Пресуда Врховног суда Србије бр. Прев. 487/95 од 22.XI 1995. год.

Подела предузећа и уређење међусобних односа предузећа насталих
поделом

Уколико су одлуком о подсли предузећа регулисана пптања 
међусобног одпса предузећа насталих поделои (деобни биланс), 
а нзмсђу предузећа насталих поделом не буде закључен уговор о 
међусобним одиосима, тада се у спору могу уредити ти односи 
између нових предузећа на начии који је супротан уређењу тих 
односа у одлуци о подели предузећа.

Из образложења:

Према одредби чл. 187 а Закона о предузећима, одлуку о статусној промени 
предузећа доноси надлежни орган, а то је у овој ситуацији био раднички савет 
бившег друштвеног предузећа. Одлука о подели по природи ствари представља 
акт о оснивању нових предузећа. па према томе. та одлука мора да садржи све 
оно што садржн акт о оснивању предузећа. Дакле. одлуком о подели утврђује се 
имовина предузећа која су настала поделом, јер одлука о подели и оснивање 
нових предузећа не би могла бити оснивачки акт уколико не би у себи 
садржавала и део средстава која припадају сваком од новонасталих предузећа. 
По правилу имовина предузећа дели се према имовини са којом ће свако од 
предузећа обављати делатност. Тај критеријум за поделу имовине предузећа које 
се дели на нова предузећа, дакле, не мора одговарати учетћу бивших делова 
предузећа -  основшх организација у стицању средстава.

Ставом 3. чл. 187 а предвиђено је да се међусобни односи предузећа који су 
настали статусном променом (деобни биланс) уређују уговором. Према томе, по 
мишљењу овог суда, утврђивање у одлуци о подели предузећа којем предузећу 
припада имовпна након извршене статусне промене, не искључује обавезу да се 
између новонасталих предузећа закључи уговор о међусобним односима нас- 
талим након извршене статусне промене, којим уговором се регулншу сви 
међусобни односи, па и питања компензација једног предузећа другом предузећу 
ухолико је имовина одлуком о подели подељена мимо критеријума учешћа 
предузећа, односно бивптих основних организација у стицању те имовине. 
Одлука о подели и уговор о регулисању међусобних односа након исвршене ста-



тусне промене су два различита правна акта. јер одлуку о подели доноси 
надлежни орган управљања, а уговор о регулисању међусобних односа 
закључују између себе новонастала предузећа. Одлука о подели не може регули- 
сати гаггања која се обавезно регулишу уговором, а с обзирм на начин доношења 
одлуке о подели предузећа и начин регулисања међусобних односа између ново- 
насталих предузећа након извршење статусне промене (уговор).

Према томе, уколико након доношења одлуке о подели, између новонаста- 
лих предузећа ннје закључен уговор о регулисању међусобних односа (деобни 
билас), тада у спору ради доношења одлуке о уређењу међусобних односа између 
новонасталих предузећа након извршене статусне промене, уређење међусобних 
односа између новонасталих предузећа може бити регулисано на начин који је 
супротан уређењу тих односа у одлуци о подели.

Како због погрешне прнмене материјалннх права нижи судови у току пос- 
тупка нису правилно ценили истицање туженог да је он у стицању средсгава 
учествовао у знатно већем исносу од средстава која је добио одлуком о подели, 
пгго је према мишљењу ревизнјског суда релевантно. то је потребно, применом 
одредбе чл. 395. ст. 2. ЗПП, укинути првостепену и другостепену пресуду и пред- 
мет вратити првостепеном суду на поновно суђење.

Решење Врховног суда Србије, Бр. Прев. -  505/95 од 22.XI 1995. год.

Отказ уговора о закупу пословног простора

У спору ради отказа уговора о закупу пословног простора 
закљученог на неодрсђеио време и предајс истог закуподавцу, 
релевантно је да је дат отказ уговора и да је протекао уговорени 
отказии рок, а нису релевантни разлози због којих је оказ дат.

Из Образложења:

Из утврђеног чињеничног сгања у току првостепеног поступка произилази 
да су парничне странке дана 14.IV 1993. год. закључиле уговор о закупу бр. 1490 и 
1494, према којем је тужилац издао туженом у закуп локале ближе наведене у 
изреци првостепене пресуде, а ради обављања привредне делатности од стране 
туженог. Уговор је закључен на неодређено време, а престаје отказом са отка- 
зним роком од 30 дана. Према уговору закупац није имао право да без саглас- 
ности тужиоца изда пословни простор другом лицу на коришћење. Тужилац је 
сагласно уговору отказао туженом даље коришћење пословног простора, a 
након истека отказног рока тражи да му тужени преда спорни пословни простор. 
У отказу уговора о закупу тужилац је изнео да је тужени, противно закљученом 
уговору о закупу, издао спорни пословни простор у пазакуп трећем лицу, пгго је



разлог због којег се може отказати даље коришћење пословних просторија. a 
према уговору сгранака. Тужени је у току спора тврдио да није издао спорни 
пословни простор у пазакуп трећем лицу.

На основу предњих чињеница правилан је правни закључак нижих судова да 
су се стекли услови да тужилац откаже туженом даље коришћење спорног 
пословног простора и да након протека отказног рока тражи предају спорних 
пословних просторија.

Наиме, независно од тога да ли је тужени противно закљученом уговору о 
закупу издавао спорни пословни простор у пазакуп другом лицу. или није, уговор 
о закупу спорног пословног простора отказан је од стране тужиоца, па како је 
протекао уговорени отказни рок од 30 дана, то је правилно тужени обавезан да 
спорни пословни простор испразни од лица и ствари и преда тужиоцу.

Неосновано тужени у ревизији истиче да је за правшгност побијане 
другостепене пресуде значајно то што је тужилац отказао уговор о закупу на 
основу одредбе чл. 586. ЗОО, те што је уговор о закупу отказан према одредби 
чл. 597 3 0 0 .  Ово из разлога јер је уговор о закупу закључен на неодређено 
време, а престаје отказом са отказним роком од 30 дана, па како је тужилац 
отказао уговор о закупу, то је правилно усвојен тужбени захтев ради отказа уго- 
вора о закутту, а тужени је правилно обавезан да спорни пословни простор преда 
тужиоцу по истеку уговореног отазог рока. При томе није релевантно на првил- 
носг побијане одлуке да ли је тужени стварно издао у пазакуп спорни пословни 
простор противно закљученом уговору странака. Суд, наиме, није везан правним 
основом због којег је тужилац дао отказ уговора о закупу спорног пословног 
простора. Према томе, сама по себи чињеница што је тужилац дао отказ уговора 
о закупу спорног пословног простора због издавања у пазакуп истог, нпје сметња 
да се у овој парници усвоји тужбени захтев ради отказа уговора о закупу и пре- 
даји пословног простра због отказа закуподавца (тужиоца) и истека уговореног 
отказног рока.

Пресуда Врховног суда Србије, Бр. Прев. -472/95 од 8.XI 1995. год.

Отказ уговора о закупу пословног простора

У спору ради отказа уговора о закупу пословног просгора ннје 
релеваио истицање закупца да закуподавац није власник 
пословног простора, јер се не ради о својииско-правном, већ о 
облмгационо-правном одпосу.

из Образложења:



Из утврђеног чињеннчног стања у току првостепеног поступка произилази 
да су тужилац и I тужени закључили уговор о закупу спорног пословног прос- 
тора, те да је I тужени спорни посовни простор издао у пазакуп II туженом, иако 
је према уговору о закупу спорни пословни простор могао бити издат у пазакуп 
само уз сагласност закуподавца. Тужени није плаћао тужиоцу ни уговорену зак- 
упнину, како је то предвиђено уговором о закупу, па је тужилац отказао уговор о 
закупу спорних пословних просгорија, и то због неплаћања закупнине и због тога 
птго је тужени I реда неовлашћено издао у пазакуп спорни пословни простор 
другом лицу.

На основу предњих чињеница правилан је правни закључак нижих судова да 
је тужилац основано отказао уговор о закупу спорног пословног простора, те 
правилно је тужени обавезан да спорни пословни простор испразни од лида и 
стварн и преда тужиоду.

Истицање туженог у ревнзији да тужилац није власник спорног пословног 
простора, нема значаја на правилност побијане другостепене пресуде. Ово из 
разлога јер се не ради о својинско-правном односу сгранака, већ о њиховом 
облигационо-правном односу поводом закљученог уговора о закупу, све како су 
то правилно закључили и нижи судови. За правилност побијане другостепене 
пресуде одлучно је. дакле. да је тужилац, као закуподавац, закључио уговор са I 
туженим, те да је тај уговор о закупу тужнлац отказао на начин и по поступку 
како је то регулисано у уговору о закупу.

Пресуда Врховног суда Србије, бр. Прев. 451/95

Заступање

Када је у судскл регнстар уписано овлашћсњс директора за зас- 
тупање без ограиичења, тада би за правпу ваљаност уговора 
била релевантна ограинчеља за заступање која произилазе из 
законских пршшса а не и из интерних аката правпог лица.

Из Образложења:

Из утврђеног чијеничног стања а у току првостепеног поступка произилази 
да су парничне странке дана 18.VIII 1993. године закључиле уговор о закупу 
пословних просторија и опреме, према којем уговору је тужени -  противтужилац 
издао у закуп тужиоцу -  противтуженом пословне просгорије и опрему, како је 
то наведено у уговору. Рок трајања закупа је 5 година. Наведени уговор о закупу 
закључен је на основу одлуке управног одбора ауженог од 17.XI 1992. године, те 
на основу закључка извршног одбора СО од 31.III 1993. године. Уговор о закупу 
потписали су овлашћена лица, тј. директори парничних странака. У судски



регистар уписано је овлашћење директора сгранака за заступање, без 
ограничења.

Међутим, након закључења уговора на основу одлуке управног одбора 
туженог-противтужиоца од 15.IX 1993. годнне није дата сагласност на 
закључени уговор од 13.VHI 1993. године и наложено је директору туженог да 
сачини нови предлог уговора. а имајући при томе у виду примедбе које је ставио 
управни одбор Нов предлог уговора о закупу је сачињен и достављен уз допис 
тужиоцу -  противтуженом 7. X 1993. године и уз обавепггење да се изјасни у року 
од 5 дана под претњом да ће се сматрати да није заинтересован за закључење 
уговора о закупу. Дописом туженог од 10.XI 1993. године тужени -  про- 
тивтужилац је одустао од уговора.

Тужилац -  противтужени, сматрајући да је уговор о закупу закључен, у овој 
правној ствари тражи извршење уговора, односно предају пословних просторија 
и опреме, а тужени -  противтужбом дражи да се утврди да је уговор ништав и без 
правног дејства.

На основу предњих чињеница погрешно су нижи судови применили матери- 
јално право када су закључилн да је уговор о закупу ништав и без правног 
дејства, те када је на основу тог одбијен тужбени захтев тужиоца ради извршења 
уговора и предаје пословних просторија и опреме која је била предмет уговора, a 
усвојен противтужбени захтев туженог ради утврђивања да је наведени уговор о 
закупу ништав и без правногдејства.

На основу предњих чињеница погрешно су ннжи судови применили матери- 
јално право када су закључили да је уговор о закупу ништав п без правног 
дејсгва, те када је на основу тог одбијен тужбени захтев тужпоца ради извршења 
уговора и предаје пословних просторија и опреме која је била предмет уговора, a 
усвојен противтужбени захтев туженог ради утврђивања да је наведени уговор о 
закупу ништав и без правног дејства.

Према статуту туженог -  противтужиоца управни одбор доноси одлуку о 
издавању слободних капацитета у закупу а сходно том овлашћењу управни одбор 
је на седници од 17.XI 1992. године донео одлуку о издавању у закуп слободних 
капацитета и овластао директора туженог да са гужиоцем преговара о 
закључењу уговора о закупу. Парничне странке су дана 13. УШ 1993. год. 
закључиле и потписале уговор о закупу, а тужилац је на основу тог уговора 
извршио уплату закупнине. Према одредби чл. 18 наведеног уговора, уговор 
производи правно дејство даном његовог потписивања, тј. од 13. VIII1993. год.

На правну ваљаност уговора нема значаја што је управни одбор туженог 
одлуком од 15.IX 1993. године ускратио сагласност на закључени уговор и наложио 
директору да сачини нови предлог уговора. те што је нови предлог уговора 
доставлзен тужиоцу -  противтуженом, а тужеки 10.XI 1993. године одустао од уго- 
вора.

Како је директор туженог -  противтужиоца имао овлашћење које је уписано 
у судски регистар без ограничења, то тужилац противтужени не може имати



штетних последица уколико је директор сходно том овлашћењу закључио 
одређени уговор. При томе би било ирелевантно на правну вал^аност тог уговора 
и да тужени није поштовао одређену процедуру приликом одлучивања о томе да 
ли ће се слободни капацитети издати у закуп. Када је у судски регисгар уписано 
овлашћење без ограннчења за иступање у правном промету, тада би за правну 
ваљаност уговора закљученог у оквиру тих овлашћења било релевантно само да 
се ради о уговору за чије закључење посгоји ограничење у законским прописима, 
а не и у интерним актима тог правног лица.

Из наведених разлога овај суд је. применом одредбе чл. 395 ст. 1 ЗПП, пре- 
иначио другосгепену и првостепену пресуду тако игго је одбио противтужбени 
захтев ради утврђивања да је спорни уговор о закупу ништав и без правног 
дејства, а у односу на тужбени захтев. ради предаје у закуп пословних просторија 
и опреме, другостепена и првостепена пресуда су укинуте, јер због погреше 
примене материјалног права чињенично стање није потпуно утврђено (чл. 395 ст. 
2 ЗПП).

Пресуда Врховпог суда Србије, бр. Прев. -  484/95 од 22.XI 1995. год.

Уговор о превозу -  одговорност прсвозиоца због пријема робе на 
превоз без уредие докумептације

Ако је превознлац примио робу на прсвоз без уредне документ- 
ацнје и озпаченог примаоца и месга предаје, па због тога роба у 
управном поступку буде одузета, тада превозник одговара 
имаоцу права који може од превозиоца тражити предају робе 
или исплату њене противвредности.

Из Образложеља:

Према утврђивању првостепеног суда тужени је као превозник примио од 
пошиљаоца на превоз 25.000 кг. кристал шећера, а према отпремници од 29.X 
1993. године као прималац је означен "Агросеме" Суботица, односно "Југомер- 
кур", Суботица. Након преузимања робе на превоз, тј. 4.XI 1993. године Финан- 
сијска полиција је у месгу Драгаш, након извршене контроле одузела робу јер је 
документација била неисправна. У Записнику финансијске полиције наведено је 
да у отпремници није наведено коме се превози роба, јер је у отпремници као 
прималац означен " Агросеме" и " Југомеркур", Суботица. Возач туженог IV р. је 
том приликом изјавио да је добио налог да шећер превезе до примаоца у Рачане- 
Призрен. Управни поступак у вези одузимања наведене количине шећера је 
коначно завршен.



На основу предњих чињеница правилан је правни закључак нижих судова да 
је за неправилности у току превоза шећера крив тужени, превозилац, па је због 
тога правилно тужбени захтев тужиоца усвојен и тужени обавезан да тужиоцу 
испоручи 25.000 кг. кристал шећера, или да му плати динарску противвредност 
истог.

У испуњењу своје професионалне делатносги превозилац је дужан да пос- 
тупа са повећаном пажњом, према правилима струке и обичајима (пажња доброг 
стручњака). а према одредби чл. 18. ст. 2 ЗОО он одговара за губитак, оиггећење, 
као и за правилност превоза, и то од момента преузимања робе до момента пре- 
даје робе означеном примаоцу. Његова одговорносг је објективна, а може се 
искључити само из разлога на које превозилац није могао утицати, спречити, ни 
отконити. Према томе, како је превозилац примио и отпочео превоз робе- 
шећера без уредне документацпје. односно без јасно означеног примаоца и места 
испоруке, те како је због тога након извршеног прегледа од стране финансијске 
полиције роба одузета, то превозник одговара имаоцу права, тј. туижноцу за те 
своје пропусте, па је дужан да тужиоцу испоручн наведену количину робе, све 
како су то правилно закључили и нижи судовн.

Пресуда Врховпог суда Србијс, бр. Прсв. 469/95 од 8.XI 1995. год.

Крађа моторног возила и одговорпост за штету

Власинк јавне гараже одговара за крађу моторног возила из 
гараже само ако је преузсо обавезу чувања возила, а не и када је 
украдсио возило предато јавиој гаражи само на паркираље.

Из Образложеља:

Из утврђеног чињеничног стања у току првостепенг поступка произилази да 
је тужиочев осигураник дана 3.XI 1992. год. своје возило марке "Голф" per. бр. 
УЕ-20-45 дао на паркирање јавној гаражи на Обплић венцу у времену од 9Д5- 
14,15 час. Јавна гаража у којој је паркирано то возило је основно средство 
туженог. Возило је украдено од непознатог извршиоца. па је тужилац по основу 
осигурања испатио свом осигуранику штету. а у регресној парниди исплаћени 
износ потражује од туженог.

Правилан је правни закључак нижих судова да је тужиочев осигураник изна- 
јмио простор за паркирање у јавној гаражи. односно да осигураник тужиоца том 
приликом своје возило није поверио на чување туженику. Дакле, тужени није 
преузеио обавезу чувања возила, па због тога не постојн његова одговорност по 
основу кривице за крађу тог возила, односно не постоји закаонски услов да се 
тужилац испатом суме осигурања суброгира у права оштећеног према туженом.



Неосновано тужилац у ревизији исноси да се у овој ствари имају применити 
одредбе чл. 724 ст. 3 ЗОО. према којој одредби угоститељ дугује потпуну накнаду 
аку му је гост предао ствар на чување, као и ако је штета настала његовом крив- 
ицом или кривицом лнца за које он одговара. Ово из разлога јер се одредба чл. 
724 ст. 3 3 0 0  не примењује у овој правној ситуација, а из разлога јер је у току 
поступка пред првостепеним судом утврђено да осигуранмк тужиоца није предао 
возило туженом на чување. већ само на паркирање. На такав закључак упућује 
посебно то што приликом предаје возила није извршена идентификација истог, 
нз описа послова инкасанта произилази да он не одговара за крађу возила, 
односно он нема обавезу чувања возила предатих јавној гаражи. нити је делат- 
ност туженог чување паркираних возила.

Према томе, како из изведених доказа несумњиво пропзилази да је осигу- 
раник туженог најмио простор за паркирање, а није оставио своје возило код 
туженог на чување. то не постоји одговорност туженог за крађу возила, а самим 
тим и регресни захтев тужиоца постављен у овој ствари је неоснован.

Пресуда Врхвног суда Србије, бр. Прев. -478/95 од 20.IV.1995. год.

Стварна надлежнст привредиог суда

Кад сгечајно веће обустави стечајни посгупак због одобрења 
принудиог поравпања, привредпи суд остаје стварпо наддежан за 
суђеље у спору који јс био у току, бсз обзнра иа својство, друге 
страие и на врсту спора.

Из Образложеља:

У овој правној ствари тужилац је захтевао исплату личног дохопса. 
Опиггански суд у Врбасу се решењем од 27. маја 1993. године, бр. П. 465/93 огла- 
сно стварно не надлежним јер је против туженог отворен стечајни поступак и 
предмет је уступл^ен Привредном суду у Новом Саду. Решењем Привредног суда 
у Новом Саду бр. Ст. 47/9 од 25. октобра 1994. године правноснажно је 
обусгавл^ен стечајни поступак против туженог јер је стечајно веће одорило при- 
нудно поравнање закључено између туженог -  као дужника поравнања и 
његових поверилаца.

Решењем број П. 3454/93 Привредни суд у Новом Саду је изазвао сукоб 
надлежности, сматрајући при томе да је након одобрења поступка принудног 
поравнања, а с обзиром на врсгу спора и својство странака у спору, стварно 
надлежан Општински суд у Врбасу.

Одлучујући о насталом сукобу надлежности. Врховни суд налази да је за 
суђење у овом спору стварно надлежан Привредни суд у Новом Саду.

Према одредби члана 15. ст. 2 . тачка б) Закона о судовима ("Службени 
гласник PC", бр. 48/91) привредни судови су стварно надлежни да спроводе пос-



тупак принудног поравнања и стечаја и да суде све спорове који су у току или 
настану поводом спровођења тих поступака без обзира на својство друге стране 
и без обзира на време покретања спора.

Стварна надлежност привредног суда за суђење у овом спору заснована је на 
чињеници да се у овој ствари ради о спору из члана 15. ст. 2. тач. б) Закона, 
односно о спору поводом спровсфења стечаја, а с обзиром да је над туженим одо- 
брен поступак прннудног поравнања у стечају, то је тај спор трансформисан у 
спор поводом поравнања па је на основу исгог прописа Привредни суд који спро- 
води поступак поравања стварно надлежан за суђење у спору. При томе је важно 
исгаћи да су спорови поводом принудног поравања сви спорови који се односе на 
потраживања на које се односи принудно поравнање, па како се на спорно 
потраживање тужиоца односи принудно поравнање закључено између туженог 
и његових поверилаца, то тај спор предсгавља спор у вези спровсфења принудног 
поравнања.

Према томе, на стварну надлежност привредног суда нема значаја чињенида 
што је у току стечајног поступка дошло до одобрења принудног поравнања над 
дужником па је Привредни суд због тога стварно надлежан за суђење у овом 
спору.

Решење Врховног суда Србије, бр. П. 81/95 од 17.B 1995. год.

Поравнање

Поравнање о потраживању које произилази из ништвног 
правног посла пе може копвалидиратп ништави правни посао

Из Образложења:

У току првостепеног поступка утврђено је да су парничне странке 
закључиле уговор о преносу девпзног права на основу којег је тужеш  устутшо 
тужиоцу девизно право из девизног прилива нзвоза живе стоке на тржиигге у 
Грчку и Италију, с тим што је утврђена накнада коју је тужилац дужан платити 
по једном америчком долару, као и укупан износ те накнаде. Тужилац је био 
дужан да уплати на жиро рачун туженог уговорени износ динарске противвред- 
ности долара одмах по потпису уговора, а тужени је девизна средства која је 
уступио тужиоцу требао уплатити у року од 60 дана од дана реализацнје извоза.

Дана 6.1.1994. године странке су закључнле вансудско поравнање ради рег- 
улисања односа у вези закљученог уговора о преносу девизног права туженог на 
тужиоца. Тим поравнањем утврђено је да тужени дугује тужиоцу по том основу 
110.000 УСА долара, те да је тужени тај износ дужан платити у динарској про-



тиввредности до 20.2.1992. године. Поравнање су потписали овлашћени пред- 
ставници странака.

Погрешно су нижо судовн применили матернјално право када су на основу 
заљученог вансудског поравнања од 6.1.1994. године усвојили тужбени захтев 
тужиоца за износ од 104.118 УСА долара удмнарској противвредности са кама- 
том. а одбилн противтужбени захтев којим је тужени тражио да се утврди 
нишгавост закљученог поравнања.

Према одредби члана 1096. ст. 2. ЗОО ннштаво је поравнање о ннштавом 
правном послу и када су уговарачи знали за ништавост и хтели поравнањем да је 
отклоне.

У овој ствари парничне странке су закључиле вансудско поравнање о 
потраживањима из правног посла -  уговора о преносу девизног права, према 
којем је тужени пренео тужиоцу девизни прилив извоза живе стоке у инсхггран- 
ство, а тужилац је за уступљено девизно право требао да плати износ у динарима 
no 1 УСА долару. односно укупну динарску вредност, према пренетом износу 
долара од стране туженог тужиоцу.

По мишљењу овог суда правни посао поводом којег је заључено вансудско 
поравнање је нииггав правни посао јер је противан члану 10. и 15. Закона о 
девизном пословању. Наиме, закључени уговор о уступању девиза представља у 
ствари купопродају девиза између домаћих правних лица, а такав правни посао је 
супротан наведеним одредбама Закона о девизном пословању. Због тога и ван- 
судско поравнање закључено о том ништавом правном послу је ништаво. како је 
то пропнсано одредбом члана 1096. ст. 2. 3 0 0 .

У поновл>еном посгупку првостепени суд ће. држећи се изнетог става овог 
суда, поново одлучити о противтужбеном захтеву туженог којим је тражио да се 
утврди да је закључено вансудско поравнање ништаво. а спровешће и доказе 
ради утврђивања колике износе су странке платиле једна другој у извршењу уго- 
вора о уступању девизног права. јер према одредби члана 104. ст. 1. 3 0 0 ,  у 
случају ништавости уговора свака страна дужна је да вратн другој све оно игго је 
примила по основу таквог уговора.

Решење Врховног судаСрбије, бр. П-Рев. 160/95 од 19. априла 1995. год.



Д убравка Шулејић 
Секретар Спољнотрговипске 
арбитраже при ПКЈ

II. Арбитражпа пракса

Д оспелост обавезе купца па плаћаље 
цене у међународпој продаијн

Када се сматра да је роба продата у иностранству, односно извезена у 
смислу уговора -  онда кадаје продата првом купцу, или кадаје продата крајњем 
кориснику. -  Када је доспела обавеза Плаћања извезенеробе од стране иностра- 
н о г купца. -  Правне последице неостваривања права продавца на наплату ценеу 
односу на извршење његове обавезе према трећемлицу. -  Тумачење израза „ос- 
шварен девизни пргигив -  Издвојено мшаљење

До спора у коме је Арбитража заузимала став о поменутам питањима дошло 
је на основу следећих чињеница: Тужилац у овом спору је финансирао извоз робе 
домаћег произвођача који је требало да се изврши посредсвом фирме туженог -  
домаће фирме као комисионара. Уговорено је да ће предузеће комисионар по из- 
вршеном нзвозу и продаји робе страном купцу остварени девизни прилив да стави 
тужиоцу на располагање на његов назначени рачун. Произвођач је добио динар- 
ску вредност робе коју је ставио комисионару на располагање, комисионар је 
робу извезао и продао страном купду, овај је робу даље препродао другој страној 
фирми као крајњем кориснику, та фирма није на време испунила своју обавезу 
плаћања цене, услед тога тужени као комисионар није остварио девизни прилив, 
те није могао да испуни своју обавезу према тужиоду који је читав посао финан- 
сирао. Тужилац је поднео арбнтражи тужбу сматрајући да је у односу на њега 
доспела обавеза комисионара за плаћање за извезену робу, јер није предузео све 
потребне мере да је и наплати од страног купца, док је овај у одговору на тужбу



оспоравао захтев сматрајући да је тужба преурањена. јер он није остварио девиз- 
ни прнлив. како је у уговору речено. а да до тога ннје дошло из објективних р а -  
злога (пре свега ембарго УН, али и стечај једиог од крајњих купаца). Арбитража 
је заузела следеће ставове:

А . Одлука усп ору

1. На питање када се сматра да је роба продата у иностранству, одговор, у 
случају када уговором није друкчије предвиђено. једино може да гласи: онда када 
је роба продата првом купцу. Тужени. који врши избор купца. не може тужиоца 
да стави у ситуацију у којој може постојати ланац „крајњих купаца“, а поготову да 
сноси ризик наплате тих даљих препродаја. У уговору, а ни у изјавама тужиоца 
није нигде прихваћена сагласност да се чека наплата од неког било одређеног или 
неодређеног крајњег купца. Напротив, у члану 2.2. уговора од 26.09.91. стоји да ће 
се роба извозити „утврђеним купцима у иностранство", међу којима се наводи 
фпрма којој је роба као првом купцу продата. Међутим, чак и ако би се утврдило 
да је продавцу бнло познато да ће роба коју испоручује купцу бити даљ>е препро- 
давана крајњнм купцнма, за њега (у одсуству друкчијег споразума) то може бити 
само мотив уговора, а никако представљати његов основ -  на коме се заснива 
правни однос између продавца и његовог купца.

2. У односу на питање када доспева обавеза плаћања испоручене робе инос- 
траном купду треба указати на правна правила која у овом погледу постоје у 
позитивном праву и међународној привредноправној регулативи и пракси. О с- 
новно је правило да, уколико уговорне стране друкчије не предвиде. примењује се 
принцип истовремености извршења уговорних обавеза. Према југословенском 
Закону о облигационим односима, који се у овом случају у првом реду примењује, 
предвиђено је: „У недостатку уговорне одредбе или друкчијих обичаја, плаћање 
се врши у часу и у месту у коме се врши предаја ствари“. (члан 516. ст. 2.). Према 
Опиггим узансама за промет робе, од 1954. годнне, чија се решења примењују 
било по израженој илн претпоставлЈеној вољи уговорника у робном промету, а у 
сваком случају као пример добрих пословних обичаја, предвиђено је да купац 
мора платити куповну цену у року од осам дана од пријема фактуре, а ако је робу 
примио после пријема фактуре. онда у року од осам дана од пријема робе (уз. бр. 
177. ст. 1.). Плаћање цене истовремено, или у краткомроку после испоруке робе 
каракатеристично је за уговоре о продаји у робном промету, где ради брзине и 
сигурности промета постоји потреба да се у кратком року утврди количина и 
квалитет испоручене робе, а рок од осам дана је онај који се сматра довољним 
„према редовном току ствари“. Исто је и када је реч о уговорима у међународном 
привредном промету. Тако, према члану 58. Конвенције Уједињених нација о 
уговорима у међународној продаји робе (Бечка конвенција), коју је наша земља 
потписала и ратификовала, и која би и у овом случају могла доћи до примене (на 
основу чл. 1. ст. 1.,б), јер је у овом случају право земље продавца колизиона норма 
која упућује на примену права земље уговорнице, то јест, на примену Бечке кон- 
венције), предвиђено је следеће: „Ако купац није преузео обавезу да плати цену у



било које друго одређено време, он је дужан да је плати када продавац, у складу са 
уговором и овом конвенцијом, стави купцу на располагање било робу било доку- 
мента на основу којих се робом може располагати...“

3. Неостваривање права наплате продајне цене као одговорност продавца у 
нзвршавању обавезе према трећем лицу. У моменту доспелости обавезе купца на 
плаћање цене продавац стиче право да захтева наплату цене. Он има тачно 
одређена права за време трајања доцње купца са плаћањем цене. Наравно, од 
њега зависи да ли ће и на који начин остваривати та права н он може различито 
поступати када је реч само о његовим интересима. Међутим. када је за моменат 
наплате цене, то јест за моменат њене доспелости везано извршење неке његове 
уговорне обавезе пема трећем лицу, онда неостваривање права наплате цене 
представља неизвршавање те обавезе према трећем лицу. У том случају он дола- 
зи у доцњу са извршавањем своје обавезе према трећем лицу. У конкретном 
случају очигледна је намера уговорннх страна била да продавац робе иностраном 
купцу (то јест, тужени који је робу продао купцу у иностранству), одмах по на- 
плати дене изврши уговорну обавезу према тужиоцу и достави одређени износ на 
његов рачун. Израз употребл>ен у уговору „девизни прилив који се по том основу 
оствари у иностранству“ може се једино тако тумачити да ће прилив бити ост- 
варен када тужени наплати цену за продату робу. а он то треба да учини одмах 
када се стекну услови за наплату. то јест онда када доспе обавеза купца на 
плаћање цене. Не може се претпоставити да је тужилац прихватио да ће рок из- 
вршења обавезе туженог према њему зависити од добре воље н расположења 
купца коме је роба испоручена. или, пак, од воље неког даљег купда коме је ову 
робу први купац препродао. Обавеза која би била временски неодређена или 
неодредива (то јест. без елемената на основу којих би се време извршења са сиг- 
урношћу могло одредити) не би представљала обавезу у правном смислу, нити 
тако нешто произилази из воље уговорнмка у предметном спору. -  Но, и без 
оваквог тумачења употребљеног израза у уговору (који се односи на остварени 
девизни прилив), из општих правила понашања страна у робном промету произ- 
илази обавеза туженог као продавца да се стара са дужном пажњом (пажњом до- 
брог привредника) да благовремено предузме потребне мере ради наплате цене 
илиради очувања права на остваривању овог потраживања, а све у циљу заштнте 
интереса друге уговорне стране, то јест у овом односу тужиоца.

Заузпмајући овакав начелни став у погледу доспелости обавезе туженог да 
исплати уговорену вредност продате робе иностраном кулцу, Веће је у конкретн- 
ом случају заузело став да је моменат доспелости обавезе туженог наступио осам 
дана од дана последње испоруке. За овај моменат везују се два значајна правна 
дејства. Једно се односи на оправданост приговора туженог да је неизвршење 
обавезе према туженом онемогућено наступањем ембарга УН као више силе, и 
друго, које је од значаја за почетак тока затезних камата.

Што се тиче приговора туженог о дејству више силе на извршење његове 
обавезе из предметног уговора. Веће је пошло од утврђивања момента доспелос- 
ти уговорне обавезе туженог као меродавног за заузимање става по том приго- 
вору. Како је већ rope објашњено, по схватању Већа обавеза туженог из овог



уговора доспела је осам дана од задње извршене нспоруке робе иностраном 
купцу. то јест дана 18.04.1992. Санкције Савета безбедности ОУН уведене су дана 
02.06.1992. год.. дакле после доспелости обавезе туженог. Оне. према томе, нису 
онемогућиле извршење обавезе туженог. Да је постојала могућност извршавања 
ових обавеза говори и чињеннца. да је део дуга плаћен у време после увођења 
санкција). Од дана доспелости своје уговорне обавезе тужени се налази у 
дужничкој доцњи. Једна од правних последица дужничке доцње састоји се у 
преласку ризика у вези испуњења дуга на дужника -  у овом случају и ризик нена- 
плате дугованог потраживања од стране трећег лица (на пример, стечај трећег 
лида који треба према дужнику да испунн неко потражнвање). -  Веће је, отуда, 
заузело становнигге да није оправдан приговор дејства внше силе на постојање 
обавезе туженог из предметног уговора. Овом својом одлуком Веће је утврдило 
да таква обавеза постоји, а сасвнм је друго питање да ли ће и када она због дејства 
ембарга моћи да буде испуњена. Та је чињеница од значаја за поступак извршења 
ове одлуке.

Б. Издвојеио мишљење

Поставља се питање шта значи синтагма „остварени девизни прилив“, 
односно када је прилив девиза по основу извоза робе и услуга остварен..

Девизни прилив је остварен када девизни износ цене извезене робе или услуга 
приспе на рачун фирме извозника у земљи или на одговарајући рачун домаће 
фирме у иностраној банци.

У конкретном случају тужилац није доказао да је спорни износ од____УСД
приспео на рачун туженог, па произилази закључак да девизни прилив у наведен- 
ом износу није осварен.

У светлу наведеног јасно је да тужилац неосновано тврди да је тужени 
испоруком робе фирми у иностранству остварио девизни прилив 
(изједначавајући погрешно околност испоруке робе са остваривањем девизног 
прилива) па да је због тога, у смислу одредбе уговора његова обавеза и за спорни 
износ доспела. Тужилац уствари, покушавајући да чињеницу доспелости обавезе 
туженог веже за околност испоруке робе, а не за остварење девизног прилива, 
како је уговорено, погрешно тумачиодговарајућу одредбу уговора.



М р Д анило Р. Птиајлић
помоћник ГенералноГ директора „Ј1оле“ А.Д.

III. Пракса уставпих судова

Ступаље на снагу урсдбе

Уредба може ступити на снагу наредног даиа од даиа објављиваља ако је у 
поступку љеиог доношења оцењепо да постоје нарочито оправдани разлози да 
ступи на спагу пре истека осмог дана од дана објављиваља.

Из образложеља:

Оспореном одредбом Уредбе о обавезној производњи одређених производа 
и пружања услуга и обавезном стављању у промет одређених производа и обра- 
зовању и чувању у резерви одређених врста и количина производа („Службени 
гласник РС“, бр. 9/94) одређено је да она ступа на снагу наредног дана од дана об- 
јављивања у „Службеном гласнику Републике Србије“. Пошто је на основу обра- 
зложења предлога Уредбе утврђено да су у поступку њеног доношења наведенп 
разлози за њено ступање на снагу наредног дана од дана објављивања (от- 
клањање нејасноћа и недоречености Уредбе и обезбеђивања континуираног рада 
и пословања предузећа) то је оспорена одредба Уредбе у сагласности са чланом 
120. Устава Републике Србије којим је одређено да опигги акти ступају на снагу 
најраније осмог ана од дана објављивања, осим ако, из нарочито оправданих р а- 
злога, није предвиђено да раније ступе на снагу.

Одлука ставног суда Републике Србије 
У-42/94 од 29.06.1995. год.



Престаиак подзакопскпх аката

Нису у складу са уставом и закоиом подзаконски и други општи акти који су 
остали у правпом поретку после престапка важеља закона иа основу којих су 
донети, ако законом није изричито одређено да ти општи акти и даље остају на 
сназн.

Из образложења:

По оцени Уставног суда. нису у сагласности са Уставом и законом подзакон- 
ски и други општи акти који су остали у правном поретку после престанка 
важења закона на основу кога су донети, односно за чије су извршење донети, 
осим ако у закону није нзричито наведено да остају на снази до доношења подза- 
конских и других општпх аката. или до истека одређеног рока.

Одлука Уставиог суда Републике Србије 
У 258/93 од 15.06.1995. год.

Стамбени одпоси 
Давањо стапова у закуп

Предузеће, устаиове и држашш оргаии могу давати стапове запосленима у 
закуп на неодређепо време до 31. децембра 1995. годиие.

Из образложења:

Одредбом члана 27. став 3. Закона о становању („Службени гласник Р С ‘, бр. 
50/92) проиисано је да носилац права располагања уређује услове. начин и посту- 
пак давања зајмова за решавање стамбених потреба и средстава од станова про- 
датих путем откупа, а одредбом члана 41. став 2. предвиђено је да предузећа, 
установе и државни органи могу у складу са својим опиггим актом, односно проп- 
исом да дају станове у закуп на неодређено време запосленим лицима до 
31.12.1995. годнне.

Међутим, оспореном Одлуком о решавању сгамбених потреба, коју је донела 
скупштина оппггине не прецизира се у којим се случајевима и за која лица може, 
изузетно, пренети право располагања на становима општине. Наведеном од- 
луком није објективизирано и утврђено коме се могу решавати стамбене по~ 
требе. Таквим уређивањем решавања стамбених потреба није испуњена обавеза 
прописана Законом о становању да се огттптим актом носиоца права располагања 
мора објективизирати решавање стамбених потреба у складу са чл. 27 и 47. Зако- 
на о становању.

Одлука Уставаог суда Републике Србије 
У 105/93 од 24.11.1994. год.



Вредповаље радиог стажа

Код утврђпвања рсдоследа за рсшаваше стамбених потрсба радника раднн 
стаж се мора једнако вредиовати без обзира у којој је радној оргапизацији ост- 
вареи.

Из образложсља:

Оспореном одредбом Правилника о решавању стамбених потреба радника 
одређено је да за сваку годину радног стажа стеченог код доносиоца правилника 
радник добија један бод. а за сваку годину радног стажа стеченој у другој орга- 
низацији 0.5 бодова.

Уставни суд је утврдио да су оспореном одредбом прописани неједнаки ус- 
лови за вредновање радног стажа као једног од критеријума за утврђивање 
првенства у решавању стамбених потреба. Тпме су радници доведени у неравно- 
праван положај приликом остваривања права по основу радногстажа. Оспорен- 
ом одредбом повређено је и начело једнакости грађана једнаких у правима и 
дружностима и имају једнаку заштиту пред државним и другпм органима.

Одлука Уставног суда Републике Србије 
У 125/94 од 16.03.1995. год.

Комуналие делатиости

Јавно водоприврсдпо предузеће иије било овлашћено да својом одлуком 
предвиди плаћаљс једног дела аконтацнје иакнаде за корншћсње објската ос- 
иовие каиалске мреже хндросистсма у тскућсм мссецу, а другог дела у року од 8 
дана по истеку мссеца, јер такве рокове плаћања аконтацнје не предвиђају ни 
члан 107. Закона о водама ни члан 65. Закопа о порезу на добит корпорација.

Из образложења:

Чланом 10. Одлуке одређено је да обвезник плаћања накнаде утврђене Од- 
луком ту накнаду плаћа два пута и то првп део у висини накнаде из претходног 
месеца увећане за 50% раста цена на мало у претходном месецу и то најкасније до 
23. у текућем месецу. а други део у висини коју чини разлика између висине на- 
кнаде утврђене за текући месец и износа аконтације и то најкасније у року од 8 
дана од дана истека текућег месеца.

Чланом 106. Закона о водама одређено је да висину накнада за коришћење 
водопривредних објеката утврђује јавно водопривредно предузеће уз сагласност 
министарства надлежног за послове водопривреде.

Министарство пољопривреде, шумарства и водопривреде Републике Србије 
дало је сагласност на Одлуку Решењем бр. 325—01—104/93—07 од 16.08.1993. год- 
ине.



Одредбама члана 99. став 5. Закона о водама одређено је. између осталог, да 
су средства од накнаде за коришћење водопривредних објеката приход јавног 
водопривредног предузећа, чланом 90. став 1. тачка 9. да висину накнада које 
представљају извор прихода јавног водопривредног предузсћа утврђује Управни 
одбор тог предузећа. а чланом 107. да се у погледу рокова плаћања аконтације 
накнада. када су у питању предузећа која имају статус корпорација примењују 
прописи о порезу на добит корпорација а за остале обевезнике плаћања накнада 
прописи о плаћању пореза на доходак грађана.

Чланом 1. став 1. тачка 5. наведеног Закона о порезу на добит корпорација, за 
време чијег важења је донета и престала да важи Одлука. одређено је да статус 
корпорација имају поред осталих и јавна предузећа у друштвеној својини. а члан- 
ом 65. став 6. истог Закона предвиђено да се месечна аконтација пореза на добит 
корпорација плаћа у року од осам дана по истеку сваког месеца.

На основу наведених законских одредаба Јавно водоводно ттредузеће, Дунав“ 
из Новог Сада је било овлашћено, преко свог Управног одбора да Одлуком утвр- 
ди висину накнада за коришћење објеката основне каналске мреже хидросистема 
Дунав-Тиса-Дунав, али није било овлашћено да чланом 10. Одлуке лредвиди 
плаћање једног дела аконтације предметне накнаде у текућем месецу а другог 
дела у року од 8 дана по истеку месеца јер такве рокове плаћања аконтације не 
предвиђају ни члан 107. Закона о водама ни члан 65. став 6. Закона о порезу на 
добит корпорација.

Према Одлуци Уставног суда Републике Србије
ИУ 314/93 од 08.12.1994. год. „Службени гласник РС“, бр. 4/95

Скупштииа ошитипе је законом овлашћсна да одлуком одреди висину 
локалне комуналпс таксе за нстицање фнрмс на нословпим просторијама ад- 
воката и да нредвиди плаћање те гаксе у годшшвем изиосу, као и да исту таксу 
утврди у различитој висшш на основу критеријума садржапих у члану 16. Закоиа 
о комуиалиим таксама и пакпадама, али нијс овлашћсна да ову таксу утврди у ра- 
зличитој висиии у зависности од годнне у којој јс адвокаг регистровао своју 
делатносг.

Из образложења:

Законом ојавннм приходима и јавним расходпма („Службени гласник РС“, 
бр. 79/91,18/93.22/93,37/93,67/93 и 45/94 -  члан 8. став 4. и члан 16. став 1. тачка 2.), 
одређено је да висину локалннх јавних прихода. у које спадају и локалне кому- 
налне таксе, утврђује скупштина општине, односно града у складу са законом.

Законом о комуналним таксама и накнадама („Службени гласник Р С ‘, бр. 11/ 
92,75/92,52/93,67/93 и 28/94 -  члан 14. став 1. тачка 4., члан 15. став 1 и члан 17.), 
предвиђена је могућност увођења локалне комуналне таксе за истицање фирме 
на пословним просторијама, осим за истицање назива државних органа, органа 
територијалне аутономије и локалне самоуправе, да се фнрмом сматра сваки 
истакнути назив или име које упућује на то да правно или физичко лице обавља



делатност. као и да се локална комунална такса за истицање фирме на пословним 
просторијама утврђује у годишњем износу.

Ч ланом  16. истог Закона прописано је да скупштина општине може 
утврђивати локалне комуналне таксе у различитој висини по деловима подручја 
огахггине односно зонама у којима се налазе објекти, површине односно предмети 
или врше услуге за које се плаћају локалне комуналне таксе. Скупштина 
општине Чачак је била овлашћена да на основу наведених законских одредаба 
Одлуком одреди влсине локалне комуналне таксе за истицање фирме на 
пословним просторијама адвоката, да предвиди плаћање те таксе у годишњем 
износу и да исту таксу утврди у различитој висини на основу критеријума 
садржаних у члану 16. Закона о комуналним таксама и накнадама, али није била 
овлашћена да предметну таксу утврди у различитој висини зависно од године у 
којој је адвокат регистровао своју делатност.

Према Одлуци Уставпог суда Републикс Србпје
ИУ-171/94 од 3.11.1994. год. „Службеин гласник РС“, бр. 71/94

Прописивање плаћања комуналне таксе за држаље пловних постројења и 
направа на води у месечном испосу песагласно је са одредбама Закоиа о кому- 
налним таксама и накиадама, које прописују да се локалне комуналпе таксе за 
држање иаведених објеката утврђују у годишљем износу.

Из образложења:

По спроведеном поступку Уставни суд Републике Србије утврдио је следеће:
Оспореним одредбама утврђене су комуналне таксе за држање пловних пос- 

тројења и направа на води (тарифни број 9.). за држање чамаца. сплавова и других 
пловних објеката (тарифни број 10.) и за држање на води ресторана и других 
угоститељских и забавних објеката (тарифни број 11.). Прописано је да се 
утврђени исноси такса плаћају месечно.

Према одредбама члана 14. став 1. тачка 9.10. и 11. и члана 17. Закона о кому- 
налним таксама и накнадама („Службени гласник PC", бр. 11/92.75/92.52/92,67/93 
и 28/94) локалне таксе за држање наведених објеката утврђују се у годишњем 
износу. Полазећи од изнетог, Уставни суд је оценио да је прописивање плаћања 
поменутих такса у месечном износу несагласно са законом. Тиме је. по оцени 
Уставног суда, повређена и одредба члана 119. став 3. Устава Републике Србије. 
којом је утврђено да сваки пропис и општн акт мора бити сагласан за законом и 
осталим републичким прописима.

Према Одлуци Уставаог суда Републике Србије
ИУ-83/94 од 22.09.1994. год. „Службени гласник РС“, бр. 66/94

Могућносг ускраћивања пружаи>а комуналпих услуга љеговом кориеннку на 
неодређено врсме, а такође и у случају неплаћаља услуга за само један месец, 
није у сагласносги са чланом 6. став 4  Закона о комуналним делатностима према



коме се пружање услуга може ускратити љиховом корнснику само привремено и 
само у случају када не плати искоришћену услугу два мсссца узастопно.

Из образложења:

Чланом 6. став 2. Одлуке одређено је да комунално предузеће може због не- 
благовременог плаћања комуналних услуга ускратпти пружање тих услуга њ и- 
ховом кориснику. Ова одредба пружа могућност ускраћивањ а пружања 
комуналних услуга његовом кориснику на неодређено време, а такође и у случају 
неплаћања услуга за само један месец. што ннје у сагласности са чланом 6. став 4. 
Закона о комуналним делатностима, према коме се пружање комуналних услуга 
може ускратити њиховом корпснику само привремено и само у случају када не 
плати искоришћену услугу два месеца узастопно.

Чланом 2. Одлуке предвиђено је да правна лнца непосредно плаћају кому- 
налне услуге. а чланом 5. став 2. истог акта прописано да комунално предузеће 
прнликом фактурисања цене комуналних услуга фактурнше коиснику услуга и 
одређен износ на име аконтације цене тих услуга. Ове одредбе одлуке су у саглас- 
ности са чланом 18. став 6. Закона о комуналним делатностима („Службени глас- 
ник С Р С \ бр. 44/89) којим је одређено да начлн и рокове плаћања и извршавања 
обавезе плаћања комуналних услуга прописује скупштина опшине, односно града 
Београда; односно градске заједнице. На основу те законске одредбе Скупштина 
општине Трстеник је била овлашћена да као начин плаћања комуналних услуга 
одреди непосредно и акотационо плаћање тих услуга.

Није у надлежности Уставног суда. одређеној чланом 125. Устава Републике 
Србије, да цени да ли је члан 2. Одлуке у сагласности са савезним Законом о об - 
лигационим односима („Службени лист СФРЈ“. бр. 29/78,39/85 и 57/89).

Према Одлуци Уставног суда Републике Србнје
ИУ-221/93 од 24.11.1994. год. „Службени гласник РС“, бр. 2/95

Законом о комуналним делатностима општина је овлашћена да ближе уреди 
начин и рокове плаћања за испоручену топлотну епергију, па и да пропише да се 
топлотна енергија плаћа током 12 месеци у годшш.

Из образложења:

Уставни суд је, на основу члана 45. Закона о поступку пред Уставним судом и 
правном дејству његових одлука („Службени гласник РС“, бр. 32/91) и члана 26. 
тачка 13. Пословника о раду Уставногсуда („Службени гласник РС“, бр. 40/91), 
донео ЗА К Љ У Ч А К  о неприхватању иницијативе за покретање поступка за 
оцењивање неуставности и незаконитости наведеног члана.

Уставом Републике Србије, у члану 113. став 1. став 1. тачка 2., утврђено је да 
огалтина преко својих органа, у складу са законом уређује и обезбеђује обављање 
и развој комуналних делатности.

Чланом 18, став 6. Закона о комуналним делатностима („Службени гласник 
С РС ‘, бр. 44/89), начин и рокове извршавања обавеза плаћања комуналних услуга



прописује скупштина општине. односно града Београда, односно градске зајед- 
нице.

По оцени Уставног суда, пошто су Законом о комуналним делатностима 
утврђена опихга начела и општи услови за обав.л>ање кому'налних делатности. то 
је ошптина могла у складу са тим начелима. преко своје скупштине да ближе уре- 
ди начин и рокове плаћања за испоручену точлотну енергију. па је Скупштина 
опиггине Крагујевац могла да уреди као у члану 3. Одлуке о изменама и допунама 
Одлуке о снабдевању града топлотном енергијом („Службени лист општине 
Крагујевац“, бр. 12/92). односно да предвиди да се топлотна енергија плаћа током 
12 месеци.

Према Закључку Уставног суда Рспублике Србије 
ИУ-164/94 од 20.10.1994. год~

Пропис донесен за извршаваљс закопа пе можс, не само непосредно 
уређивати слободс и права човека и грађапа, већ ни пропнсивати било какав рок 
који може бити од утицаја на стицаљс, прсстапак нли губитак права утврђеног 
уставом и законом.

Пеизијски стаж врхупских спортиста

Из образложеља:

Савезни уставни суд покренуо је. решењем III у броју 82/95. од 5 јула 1995. го- 
дине, поступак за оцењивање уставности одрсдбе тачке 2. Одлуке о рачунању у 
пензијски стаж времена вршења самосталне делатности врхунским спортисгима 
(„Службени гласник PC", бр. 50/77.50/79 и 14/81).

Право на соцнјално осигурање. односно на пензијско и инвалидско осиг- 
урање, једно је од права која се. сагласно одредбама члана 58. Устава Савезне Ре- 
публике Југославије, остварују у складу са законом. Остваривање тога права 
зависи, сагласно одредби члана 67. Устава СРЈ. од решења која утврди закон којн 
се доноси у области пензијског и инвалидског осигурања. Права утврђена 
Уставом остварују се. по одредби члана 67. Устава СРЈ, на основу тога устава, a 
законом се може прописати начин остваривања појединих слобода и права чове- 
ка и грађана кад је то Уставом предвиђено. или кад је то неопходно за њихово ос- 
тваривање. To значи, по схватању Савезног уставног суда. да само закон којп 
УРеђУЈе остваривање слобода и права човека и грађаннна може непосредно и 
уређивати слободе и права, па, у одређеном случају прописивати рокове од којих 
зависи стицање или губитак одређеног права. Пропис донесен за извршавање за- 
кона не може, не само неиосредно уређивати слободе и права човека и грађанина. 
већ ни прописивати било какав рок којн може бити од утицаја на стицање, 
престанак или губитак права утврђеног уставом и законом. Налазећи да је 
значење одредбе тачке 2. Одлуке о томе да се стаж проведен у вршењу спортске 
делатности од 15. маја 1945. године не може утврђивати по протеку рока који



прописује та одредба Одлуке и да њена примена има за последицу одбацивање 
захтева за признавање једног права уведеног законом, Савезни уставни суд 
сматра да је оспорена одредба Одлуке противна Усгаву Савезне Републике Југо- 
славије.

Према Одлуци Савезиог уставпог суда
III У број 82/95 „Службеии лист СРЈ“, бр. 47/95

Није нссагласио са савезним законом да сс статутом утврдп иачии измиреља 
обавеза по основу еиитованнх деоница. Закоп омогућава да власнпци уложеног 
капитала утврде да њихово право гласа у скупштини не буде сразмерпо висшш 
њиховог уложемог капитала

Из образложења:

Оспореним одредбама Статута предвиђено је да се деонице нових емисија не 
могу емитовати пре потпуне уплате деоница прве емисије (чл. 14. став 3); да прве 
представнике друштвеног капитала из реда радника друштва, који нису пред- 
ставници деоничара или недеоничара. чини 9 радника са укупно 30% гласова у 
Скупштини које бира Раднички савет; да се убудуће представници друштвеног 
капитала бирају на начин утврђен колектнвним уговором (члан 25 став 4) и да ће 
у деоничком друштву функције директора досадашњег Деоничког друштва 
вршити досадашњи генерални директор Предузећа у друштвеној својини (члан 
43).

Одредбом члана 21 сгав 1 тачка Закона о хартијама од вредности („Службе- 
ни лист СРЈ”, бр. 26/95). прописано је да акције могу бити. према редоследу из- 
давања: оснивачке (акције прве емисије) и акдије следећих емисија.

Законом о предузећима („Службени лист СФРЈ“, бр. 77/88.40/89,46/90 и 61/ 
90) прописано је: да предузећема у мешовитој својини управљају власници, 
сразмерно висини уложеног капитала, а радници учествују у управљању у складу 
са колективним уговором (члан 3 став 2); да у скупштини предузећа у мешовитој 
својини право гласа имају власници. сразмерно висини уложеног капитала, ако 
статутом, односно правилима није другачије одређено, а кад у укупном капиталу 
таквог предузећа учествује и друштвени капитал. право гласа у скупштини имају 
и представници друштвеног кагштала, који могу бити радници тог предузећа и 
лица -  стручњаци изван предузећа, сразмерно учешћу друштвеног капитала у 
укупном капиталу, ако статутом, односно правилима није другачије одређено 
(члан 122, став 1 и 2) и да управни одбор доноси планове и програме рада и оппгге 
акте предузећа у мешовитој својини, осим аката које доноси скупштина или рад- 
нички савет, ако тим законом није другачије одређено (члан 127 став 1 тачка 2).

Цитираном одредбом члана 21 став 1 Закона о хартијама од вредности проп- 
исана је само врста акција према редоследу њиховог издавања. Према томе, по 
оцени Савезног уставног суда, није несагласно са савезним законом да се стату- 
том утврди начин измирења обавеза по основу емитованих деоница.



Полазећи од наведених одредаба члана 3 и 122 Закона о предузећима, Савез- 
ни уставни суд сматра да закон омогућава да власници уложеног капитала утврде 
да њихово право гласа у скупштини не буде сразмерно висини њиховог уложеног 
капитала.

Према Одлуци Савеног уставног суда 
III У број 197/94 „Службени лист СРЈ“, бр. 46/95



IV. Ставови министарства за рад Републике Србије

Са лицем које је  остварило право на пензију, а коме није престао 
радни однос због испуљења услова (40 годииа стажа осигурања 
шга 65 година живота), може да се заснује радни однос у складу 
са Законом и Колектившш уговором.

Радник заснпва радни однос, у складу са условима прописаним законом и 
колективннм уговором (члан 5. Закона о радним односима „Службени гласник 
Р С \ бр. 45/91,18/92 и 34/94).

Услови за пресганак радног односа без сагласности радника, а због испуњења 
услова за остваривање права на старосну пензију утврђени су у члану 75. став 4. 
Закона о основним правима из радног односа („Службени лисг СФРЈ“, бр. 60/89 и 
42/90). Према овој одредби Закона раднику престаје радни однос кад наврши 40 
година стажа осигурања или 65 година живота.

Према томе, са лицем које је остварило право на пензију, а коме није престао 
радни однос због испуњења услова (40 година стажа осигурања или 65 година 
живота), може да се заснује радни однос у складу са законом и колективнм уго-^ 
вором.

Пензионисано лице са којим се заснива радни однос, пријављује се надлежној 
организационој јединици Фонда пензијског и инвалидског осигурања запослених, 
као и осгалих запослених који заснивају радни однос.

Мишлзење Министарства за рад, борачка и соци- 
јална питања, Републике Србије бр. 101-00-28/94 од
10.11.1994. год.



Радница која је упућена на рекреативну наставу, од стране 
школс, у оквнру извршаван>а својих радпих обавеза, нема право 
на додатак на зараду.

Радник је дужан да у оквиру пуног радног времена обавља послове радног 
места на које је распоређен.

Осим тога, радник је дужан да ради дуже од пуног радног времена у 
случајевима угврђеним у члану 34. Закона о радним односима („Службени глас- 
ник Р С ‘, бр. 45/91.18/92,34/94 и 49/95), и другим случајевима утврђеним Колек- 
тивним уговором.

За рад са пуним радним временом радник има право на зараду и додатак на 
зараду за рад дужи од пуног радног времена. у складу са Законом, односно Коле- 
ктивним уговором (члан 46. наведеног Закона).

Рекреативна насгава не представља случај за који се може одредита рад дужи 
од пуног радног времена.

Према томе, раднца може бити упућена на рекреативну наставу јер су то 
послови и задаци који спадају у делокруг послова и задатака радног места на коме 
је распоређена у оквиру пуноградног времена.

Мншљ>ење Мгшистарства за рад, борачка и соци- 
јална питања. Републпке Србије бр. 11-00-61/95 од
13.10.1995. год.

Право на накнаду за исхрану у току рада је право које је везано 
за право на одмор у току дпсвног рада. Ову накпаду остварује ц 
инвалид рада друге катсгорије који ради са половипом радног 
времспа.

Сагласно члану 38. став 7. Закона о радним односима („Службени гласник 
Р С ‘, бр. 45/91,18/92.34/94 и 49/95). радник има право на одмор у року дневнограда 
када ради са најмање половином пуног радног времена. To значи да и радник -  
инвалид друге категорије остварује право на накнаду за нсхрану у току рда. Ову 
накнаду исплаћује предузеће. Међутим право на накнаду за исхрану, радник ост- 
варује само за дане када радник ради. а не и за дане одсустввања са рада по било 
ком основу.

To значи да се месечни износ ове накнаде, утврђен Општнм колективним 
уговором, сразмерно умањује за дане када радник одсуствује са рада.



Радиица која се иалази на породиљском одсуству и којој је 
умрло дете, ире истека породиљског одсуства, има право на 
породпљско одсуство због губитка детета, најмање 45 дана.

Одредабма члана 57. Закона о радним односима („Службени гласник PC ', бр. 
45/91 и 18/92), прописано је да у случају кад радница роди мртво дете, односно кад 
су сва деца мртво рођена, или ако дете, односно сва новорођена деца умру, пре 
истека породиљског одсуства, радница има право на породиљско одсуство за 
време које је, према налазу лекара, потребно да се опорови од порођаја и пси- 
хичког стања проузрокованог губитком детета, односно деце, а најмање 45 дана.

Према томе. радница која се налази на породиљском одсуству и којој је умрло 
дете, пре истека породиљског одсуства, пма право на породиљско одсустбво за 
време које је. према налазу лекара, потребно да се психички опорави, због губит- 
ка детета, а најмање 45 дана.

Мишљ>ење Минисгарства за рад, борачка и соци- 
јална пнтања, Републике Србије бр. 132-04-564/92- 
02 од 10.09.1992. год.

Радпику који је засновао радни однос на одређенио врсме, због 
хнтиости посла, без спровођења поступка јавиог оглашавања до 
90 радних дана, престаје радни однос по нстеку тог рока.

Одредбама члана 11. Закона орадним односима („Службени гласникРС“, бр. 
45/91,18/92, 34/94 и 49/95), прописани су случајеви када раднпк може да заснује 
радни оснос без јавног оглашавања.

У тачки 8. утврђено је да радни однос на одређено време али не дуже од 90 
радних дана, може да се заснује, када је у пптању оправдана хитност да радннк 
што пре ступи на рад, без спровођења поступка јавног оглашавања.

По истеку 90 радних дана, радни однос мора да се раскине без обзира да ли 
још увек траје потреба за радом радника на одређено време. Овако заносван рад- 
ни однос не може да прерасте у радни однос на неодређено време ни у случају да 
замењивањем раднику престане радни однос или привремено повећани обим 
рада постане трајан, је се одредбе члана 10. став 3. Закона о радним односима, 
примењују само када је радник засновао радни однос на одређено време на основу 
јавног огласа.

Мигшвење Минисстарства за рад, борачка и соци- 
јална питања, Републике Србије бр. 118-00-63/95 од
17.11.1995. год.

Радница која је отпочела са коришћењем породиљског одсусгва 
и не жели да га искористи до краја, може да га прекине, јер је то 
њено право, а не обавеза коришћеља одсуства.

Одредбама члана 53. ст. 1 и 2. Закона о радним односима („Службени гласник 
Р С ‘, бр. 45/91,18/92 и 34/94 и 49/95), прописано је да за време трудноће и порођаја



радница има право на породиљско одсуство у трајању од 12 месеци за прво и друго 
дете, 24 месеца за треће дете а за четврто и свако наредно дете девет месеци.

Време трајања породиљског одсуства утврђује се према броју деде које рад- 
ница има на дан рођења детета, рачунајући и новорођено дете.

Право на породиљско одсуство је право из радног односа. Ово право, првен- 
ствено је утврђено као право раднице да одсуствује са рада уз накнаду зараде ради 
порођаја и пружања неопходне неге детета у одређеном периоду после рсфења. 
Породиљско одсусгво је установљено као право раднице. а не као обавеза, те она 
своје право може и да не користи. Према томе. радница која је отпочерела са ко - 
ршпћењем породиљског одсуства, али не жели да га искористи до краја. може да 
га прекине јер је то њено право, а не обавеза коришћења одусуства.

С обзиром да је прекинула са коришћењем породиљског одсуства, радница 
наставља са радом и прима зараду. а не накнаду зараде која се исплаћује радниди 
док се налази на породиллком одсуству.

Мшшвење Министарства за рад, борачка и соци- 
јална питања, Републике Србије бр. 132—04—138/95— 
02 од 27.11.1995. год.

Закоиске могућпости апгажоваља пензионисаних лица утврђене 
су одредбама чл. 102. и 104 Закопа о радним одиосима.

Према одредбама члана 102. Закона орадним односима („Службени гласник 
Р С ‘, бр. 45/91,18/92 и 34/94), са пензионисаним лицима може да се закључи уговор 
о вршењу привремених или повремених послова који не трају дуже од 90 дана у 
календарској години. Уговор о вршењу привременнх или повремених послова 
садржи врсту, начин и рок извршења посла н начин утврђивања зараде пензион- 
исаноглица.

Одредбама члана 104. Закона о радним односнма прописана је могућност 
закључивања уговора по прописима о ауторском праву којп има за предмет, 
поред осталог, извршавање одређеног физичког или ннтелектуалног посла.

МшшБење Министарства за рад, борачка и соци- 
јална питања, Републике Србије бр. 101-00-28/94 од 
10.11.1994. год.

1. Даном позива на војну вежбу одмах по одслужењу војног рока 
престаје мировање радног односа

За  време док се налази на одслужењу војног рока раднику мирују права и 
обавезе које се стичу на раду и по основу рада (члан 45. став 1. тачка 1. Закона о 
радним односима). У другим случајевима одсуствовања са рада због одзивања на 
позив војних органа без кривице радника (војна вежба), раднику не хшрује радни 
однос, а право на накнаду зараде остварује на терет војних органа (члан 47. Зако- 
на).

Радник који је одмах по одслужењу војног рока позван од стране војних орга- 
на на војну вежбу, објективно је спречен да користи право да се у законском року



(од 30 дана од дана одслужења војног рока) врати на рад у предузеће и на тај 
начин активира права из радног односа. Из тих разлога дан позива од стране 
војних органа треба сматрати као дан када се радник јавио на рад у предузеће. Од 
тог дана раднику теку права и обавезе из радног односа, а право на нахнаду зараде 
остварује на терет војних органа .

Из Министарства за рад, борачка и социјална 
питања. бр. 101-01-15/92-02 од 3.07.1992. год.

2. Радник са посебним овлашћењнма и одговорностима је 
овлашћсн да поднссе захтсв и за покретање дисциплинског пос- 
тупка

Одредбама члана 71. Закона о радним односима, прописан је да се дисцип- 
лински поступак покреће на захтев органа управљања, пословодног органа или 
радника са посебним овлаш ћењима и одговорностима и других радника 
одређених колектнвним уговором.

У оквиру овлашћења пословодног органа (члан 106. тачка 17.) да одлучује о 
поједшачним правима, обавезама и одговорносгима радника учињен је изузетак 
у овлашћењу пословодног органа код подношења захтева за покретање дисцип- 
линског поступка. Наиме, пословодни орган може да поднесе захтев за покре- 
тање дисцигошнског поступка само за чије вођење он није надлежан овлашћен. У 
ставу 2. члана 106. утврђено је која овлашћења пословоднн орган може да прен- 
есе на радника са посебним овлаш ћењ има и одговорностима. П осебно 
утврђивање права пословодног органа да пренесе овлашћење за подношење 
захтева за покретање дисциплинског поступка за чије вођење он није овлашћен, 
непотребно је и сувишно. Ово из разлога, што је то овлашћење дато изричито у 
члану 71. -  радницима са посебним овлашћењима и одговорностима и што се у 
члану 106. став 1. тачка 17. односи на ограничење датог овлашћења пословног 
органу у члану 71. Закона.

Из Министарства за рад, борачка и социјална 
пнтања, бр. 116-04-14/92-02 од 23.04.1992. год.

3. У перноду када је радник одсутан са рада не могу се утврдити 
његове способности за извршавање послова радног места на 
које је распоређен

Према Општем колективном уговору (члан 4. став 1.), непосредни руководи- 
лац може да лредложи директору да покрене поступак за проверу знања и 
способности радника, односно за утврђивње резултата рада тог радника кад оце- 
ни да радник нема потребна знања и способности или не остварује одређене резу- 
лтате рад у периоду од најмање три месеца. Ако посебна комисија, коју образују 
директор, утврди да радник нема потребна знања и способности или не остварује 
предвиђене резултате рада, радник се распоређује на друго радно место исте иили 
ниже стручне спреме, а ако такавог радног места нема, престаје му радни однос 
без његове сагласности (чл. 87. став 2. тачка 10. Закона о радним односима).



М еђутим, ако се радник налази на дужем боловању или радница на по- 
родиљском одсуству. у том перноду не могу се утврдити способности и знање 
радника, нити проверавати резултати рада.

Из Министарства за рад, борачка и социјала 
питања, бр. 132-02-43/92-02 од 21.07.1992. год.

4  Страном држављашшу може да се изда радна књнжица на 
осиову путне исправе, односно личне карте

Правилником о радној књижиди („Службени гласник СРС“, бр. 28/82) у 
члану 5. став 2. прописано је да страни држављанин и лице без држављанства, уз 
захтев за издавање радне књижице подноси страну путну исправу (пасош) или 
личну карту за странде.

Осим наведене одредбе, овим правилником нису предвиђени други посебни 
услови за издавање радне књижице страним држављанима, что значи да се и на 
ова лица примењују одредбе које важе за домаће држављане. Међутим, с обзиром 
да страни држављанин нема пребивалиште у СРЈ, већ у иносгранству. приликом 
подношења захтева за издавање радне књижице у Републици Србији, требало би 
да поднесе и одобрење за стално настањење или за привремени боравак.

Из Министарства за рад. борачка и социјална 
питања, бр. 113-03-44/94-02 од 12.08.1994. год.

5. Време трајаља породиљског одсуства утврђује се према броју 
деце коју радпица има на дан рођења детета, рачунајући и 
новорођено дете

За треће дете радница има право на породиљско одсуство у трајању од 24 
месеца (члан 53. сгав 1. Закона о радним односима). Породицу, у смислу Закона о 
друпггвеној бризи о деци, чине брачни, односно ванбрачни другови, деца (брачна, 
ванбрачна, усвојена и пасторчад) и сродници у правој линији, а у побочној до 
другог степена сродства, под условом да живе у заједничком домаћинству. Редос- 
лед рођења и број деце из разведеног брака или ванбрачне заједниде утврђује се 
према чијеници којем родитељу су поверена деца, пресудом о разводу брака, 
односно за ванбрачну заједницу у чијој породици деца живе.

Право на накнаду зараде у трајању од 24 месеца за време породшвског одсус- 
тва не може да оствари радница ако су деца из разведеног брака поверена оцу и не 
живе у заједничком домаћинству са мајком.



6. Заштиту својих права из радног односа радннк остварује у 
поступку пред надлежним оганима у предузећу, надлежним 
судом и ннспекцијским оргаиима

Ради обезбеђивања заиггите права из радног односа. у члану 94. став 2. Зако- 
на о радним односпма утврђено је право радннка на прнговор против одлуке на- 
длежног првостепеног органа (дирекора) о појединим правима, обавезама и 
одговорности радника. Приговор се подноси другостепеном органу утврђеном 
коклектпвним уговором, у року од 15 дана од дана прпјема одлуке. Радник који 
није задовољан коначном одлуком органа у предузећу или ако тај орган не донесе 
одлуку у року од 30 дана од дана подношења приговора. има право да у наредном 
року од 15 дана тражи заштиту својих права пред надлежним судом.

Радннк који је повео радни спор против коначне одлуке надлежног органа у 
предузећу, може захтевати од органа инспекције рада да својим решењем одложи 
извршење те одлуке. до доношења правоснажне судске одлуке (члан 112. З ако - 
на).

Према томе, уколико је радник одлуком директора упућен на плаћено одсус- 
тво супротно закону, заштиту својих права може остварити оспоравањем 
наведене одлуке пред надлежним судом, у поступку прописаним законом. Такође, 
може да се обрати надлежној инспекцији рада да испита да ли су у конкретном 
случају испуњени прописани услови за упућивање радника на плаћено одсуство, 
односо да интервеннше до доношења одлуке, ако нађе да је очигледно повређено 
право радника.

Из Министарства за рад, борачка и социјална 
питања, бр. 132—01—137/94—02 од 19.07.1994. год.

7. Радтшк за чијим је радом нрестала потреба заснива радни 
однос на неодређено време путем преузимаља

Радник за чијим је радом престала потреба (ако му је обезбеђено радно место 
у другом предузећу), заснива радни однос на неодређено време у другом 
предузећу, на радном месту које одговара стручној спреми радника, односно њ е- 
говој радној способности. Заснивање радног односа по овом основу врши се без 
јавног оглашавања. на основу споразума о преузимању. Споразум о преузимању, 
сагласно члану 106. став 1. тачка 11. Закона, закључују директори предузећа.



Обавеиггеље читаоцима

Члаиство у Удружењу правника у прнврсди Југославије

Удружење правника у привреди Савезне републике Југославије основано је 
23. децембра 1992. године, са седиштем у Београду, као професионално-стручна 
друпггвена организација правника запосленнх у предузећима, банкама и другим 
привредним организацијама и правника који раде на привредно-правним 
пословима у привредним коморама, на факултетима, привредним судовима и 
другим органима и организацијама на територнји СР Југославије.

На оснивачкој Скупиггини између осталог, усвојен је и статут Удружења.
У Статуту Удружења предвиђене су одредбе о чланству у Удружењу. Члан- 

ство у Удружењу стиче се приступањем.
Управни одбор Удружења на својој седниди одржаној 05. јануара 1996. го- 

дине, одлучио је да износ чланарине за правна лида, као н за физичка лица 
(правници, магистри и доктори правних наука) и даље нзноси:

Чланови Удружења приликом одржавања Сусрета правника у привреди и 
других Саветовања надокнаду за учешће плаћају половину од утврђеног износа.

Исто тако чланови Удружења, директно или организовањем сасганака, могу 
да се обраћају Удружењу за конкретну правну помоћ, а у циљу што успешнијег 
извршавања задатака на радном месту.

Уколико ваше предузеће -  банка -  суд оцени да би му чланство у Удружењу 
било од користи, нађе интереса и жели да приступи Удружењу, молимо да попу- 
ните приступниду која се у прилогу доставља и чланарину за 1996. годину упла- 
тите на жиро рачун Удружења број 40806-678-3-99933 СПП Београд.

За велика предузећа 
За средња предузећа 
За мала предузећа 
За физпчка лида

300 дин. год. 
200 дин. год. 
100 дин. год. 

10 днн. год.

СЕКРЕТАР УДРУЖЕЊА 
Бодирога Јованка, дипл. прав.

ПРЕДСЕДНИК УДРУЖЕЊА 
Проф. Др Мирко Васиљевић
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