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IIpaBHe (popMme 3acTynama aKMOHAPA HA CKYNIITHHHA

Cucremn 3acTynama aKIOHAPA H YIIOPETHO MPABO

WHcTuTyT 3acTynama akIMoHapa Ha CKyNIITHHY [IIAPOKO je npuxeakeH y yrmopen-
HOM 1ipaBy. ['eHepaJtHO je 03HaYeH €HITIECKUM TEPMUHOM ”proxy”,1 KOjU Ce OTHOCH Ha
JvIIe KOje OBJIACTH HEKW WIaH aKIMOHAPCKOT APYIITBA f1a T'a 3aCTyIa Ha CKYIIITHHY,
aJy ce OJJHOCH M Ha caMo oBnalrherme O NMEHOBaWkY TOT JIMIa. Y KOHTHHEHTAJIHOM
€BPOIICKOM IIPaBY peryliaTrBa y IOTJIEAy 3acTyIlamka aKIFOHApa je MIPUWIIIHO yjeaHade-
Ha, JIOK Y aHTJIOCAKCOHCKOM IIPABY ¥ Y OBOM CJTY4ajy MIOCTOje CEIADITIHOCTH.

O crcTeMiMa 3acTynama ce MOXKe TOBOPHTH YCIIOBHO, 3aBHICHO Off OATOBOPa KOjH
y 3aKOHOJABCTBY ¥ IIPAKCH MPEOBIaIaBa Ha MIATALE KO MOXKE OWTH 3aCTYITHUK aKIO-
Hapa? Y jeqHOM CHCTeMY Kao 3aCTYIHUK aKIMOHApa IMMPETEKHO Ce jaBiba (DU3NIKO JTU-
1€, KJbY4yjyhil 1 WIaHOBE yIIpaBe, U KapaKTepUCTUYaH je 3a cucTeMe common law-a. Y
APYroM CACTEMY 3aCTYIHUILTBO Y MME ¥ 33 PAdyH aKIIOHApa Y NPABMITY BpIIIEe HHCTH-
TYLIj€, HAPOUUTO OAHKE, ¥ OBO j€ KapaKTEPUCTUIHO 3a IpaBHU cucreM Aycrpuje u He-
mauke. 2 Y npaBy OBHX 3eMajba IIOCTOje AeTalbHe OpEase Y NOMIE/ly HAUMHA BPLICH:A
mpaBa IJaca off cTpaHe 0aHaka y KOPHUCT BUXOBUX KimjeHata. 1 y jemqHoM u y ApyroMm
CHCTEMY 3aKOHH TI0 TIPABIITY HE MPOITUCY]Y J1a 3aCTYIHUAIY MOPajy OWTH aKIMOHApH, Beh
je TO penoBHO CTBAp CTaTyTa.

1. Ha dpa.pouvoir, 6enr. manoaitiaupe, UTai. rapresentanza, Hem. vollmacht.
2. Apcuh, "CkynmtuHa aknmonapckor apymrsa”, ITpaso n npuspena (Beorpan), 6p. 3-4 op 1998,
crp. 11.
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3aKOHH CKOPO CBHX KOHTHHEHTAIHUX €BPOICKHUX 3eMajba M3PHYUTO [OMYIITajy
MOTYRHOCT 3acTymnama akIMoHapa Ha CKYNIITHHM, TOMYIITajyhil y TIOjeIUHIM CITy4aje-
BHIMa JIa ce CTaTyToM ypemu apyraanje (Mrammja, JII/D(TeHIHTajH).3) Y ciydajy Kaga 3a-
KOH He PEeryJIvIIie OBO IINTame, y IPAKCH ce PENOBHO ypebyje ¥ omyIira 3acTyname ak-
IMOHApa Ha CKYNMIITHHH CTaTyTOM ApymTBa. OrpaHnyera y Morefy 3acTynama cy y
NPaBWIy PECTPUKTHBHA 1 YTIIABHOM ce OfJHOCE Ha JINIA, Tpajame U (popMy.

Y BehunHM 3aKOHA HUCY MPONHUCAaHA OTpaHMIEH-a Koja 06aBe3yjy jla MyHOMOKHWK
MOpa OWTH aKIMOHAp, Beh ce 00MYHO cTaTyThMa YTBphyje /la i Wi He TyHOMOKHUK
Mopa OUTH aKIHOHAP, a OHU Y MPABIITY HE MPOIKCY]Y OBaj YCIIOB WX Y IPOTUBHOM OH
MMa KapakTep crenupuuHoCTd. Y CiIy4ajy moppykuuia (puidjana) myHOMOhHHK
0OMYHO He MOpa OUTHU aKIMOHAP. Y (ppaHIyCKOM IpaBy MyHOMOhHUK CMUje OUTU caMO
CYNPY>KHHK aKIFOHAPa WX IPYTH aKIMOHAp, IOK Y HTaJIMjaHCKOM NpaBy IyHOMOhje He
cMmuje GUTH aTO TUPEKTOpPY, OUTOPY WIIH 3alOCIIEHOM Y APYIITBY WM H-ETOBO] I10-
IPY>KHUIY, HITY GaHKaMma WJIH APYrUM KPEMTHIM yCTaHOBaMa. Y MTaJIMjaHCKOM Tpa-
BY WCTO JIAIIE HE CMUje jeIoBaTh Kao MyHOMOhHHMK 3a Buiire off 10 akimoHapa ipyIrsa
4hje ce akiyje He KOTUPajy Ha 6ep3u, OHOCHO aKO ce He KOTUPajy Ha Oep3u Opoj akiu-
OHapa KOoju MOT'y OUTH TIpecTaBIbeHn O] jeiHor myHoMohHuKa Kpehe ce o S0 mo 200
3aBHCHO Of] BEIMUMHE KallUTajIa APYIITBa.

Y norneny pjeliemna Koja ce THIy Tpajamba, OMHOCHO Baskerwa IMyHoMohja mocToju
onpebena nonapusanuja. Y jegHoM Opojy 3eMalba ce IIponucyje fa myHoMohje BaxXu ca-
MO 3a jeflHy CKYNIUTHHY 1 TIOHOBHY, Tj. OVIOKeHy cKymuTuHy (Ppanmycka, Utanmja),
ITO Kao AWCTIO3UTHBHO pjelliek-e YCBaja | Halll 3aKOH, JIOK ce Y PYTOM HU3Y CIIydajeBa
Ipornucyje fa IMyHoMohje Basku camo 3a rofvHy AaHa ([lancka, llIBencka). C 063mpom Ha
CaJIp>KUHY U BaKeHe IyHOMOohja, OHO MOxKe OWTH MoceGHO OBjIantherhe 3a 3acTylamhe
(special proxy) Koje BaXKd CaMO 3a jefaH cacTaHak, H omire opiairherse (general
Proxy) Koje Bakd 3a OMIIO KOjH cacTaHaK CKYIIITHHE y OfpebeHoM neprony.

Y npaBy CAJl-a craHgapjHa 3aKOHCKa ofipei0a Koja ce OJHOCH Ha OCTBapMBaIhe
IpaBa I71aca jecTe fja aKIMoHap MOXe I1acaTy WK “in person or by proxy”.4) Proxy mo-
3Ke OWTH IMEHOBaH y IWbY CIPOBOherha T3B. Cliopa3yMa o riiacamy (voting agreements),
Kao BpCTa NOceOHOT MEXaHN3Ma 3a M3BPIIIABA-E OBOT CIIOpa3yMa yTBpheHa caMuM CIo-
Pa3yMOM, i TAKBO NMEHOBAH-E MOKE OHTH HeonosuBo.>) Proxy He Mopa GHTH aKIo-
Hap. OHO 1ITO je crielpuUHO jecTe fja ce AUPEKTOPU KOMIIaHHje Hajuellthe oBfalrhyjy
Jia 3aCTymajy OJICyTHE akIoHape. Y o0nJajeHa je 3aKoHcKa ofipenida Koja onpehyije my-
SKUHY Tpajarka myHoMohja 3a nepuop of 11 Mjeceryt, OcuM ako Ty>Ku TIEPHOJT HUje U3PH-
gnTo yTBpheH y camoM nyHoMohjy. Teopujcku ratio ogpenoe o jelaHaccT—Mjecen je y
TOME J1a HOBO MMEHOBam:-¢ ITyHOMOhHIKA MOpa GUTH M3BPIIIEHO NpHje CBaKe TOMMIIIHE
ckymuTuHe. MebyTrM, HutliTa He cripevyaBa yroBaparme 1 Iy>Ker Iepronia y KojeM he ce
OCTBapWBaT! OBO IyHOMOhje.

3. Meinhardt, Company Law in Europe, Gower, England, 1981.
4. The Revised Model Business Corporation Act, par. 7.22 (a).
5. Eisenberg, Corporations And Business Associations, Westbury, New York, 1991, . 239.
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Kaxko je proxy areHT akimjoHapa, a OBaj H-eroB MPHUHIMIIAI, TO je HOPMAITHO Jia je
oBJalIhehe 3a Iacamke Ha CKYIITHHU OMO3WBO 1O BOJbU BJIACHWKA aKIyje, OWIo
u3pmanTO OWIo mocpeHo. Ha npumMjep, u3naBame KacHHUjer TyHOMOhja KOHCTHTYHIIIE
OTIO3WB PaHMjer, WIH, TaK, JUIHO MPUCYCTBO aKIMOHapa Ha CKYIIIITHHN TaKohe KOH-
CTUTYWIIIC OIO3WB paHUje W3[ATOr MyHOMOhja 3a riracame, Mafia OBO HMIIaK 3aBUCH Off
Hamjepe akinuoHapa. [IpeMer je mucKycuje ma Ji u3BjecHa oBalherha 3a riracame Mo-
ry 6urn Heonosusa. CyfOBY FeHepaHO Of0ujajy /la IPU3HAjy HEOMO3MBOCT MyHOMOohja
3a riacame, ¢ 003UpoM Ha MOTYhHOCT Jia ce yclie]| OfiBajarba BIACHUIITBA Off ITIacaukor
IpaBa HaHece IIITeTa BIACHUIMA 3JI0YIIOTPEGOM TOJIOT IIIacavKor MpaBa HECIIOjUBOT
ca (pMHAHCHjCKUM UHTEPECHMa aKI[OHAPCKOT [PYIIITBA, OCHM aKoO je Ta MOryhHOCT 3110-
ynotpeGe He3HaTHA. Y OBOM CTaBy je U cyIlTrHA ToKTprHE ~coupled with an interest” Ha
OCHOBY Koje je ofpebeHo neT Kareropuja OHUX MyHOMOhja Koja ce MOTy y3eTH Kao Heo-
Mo3WBa C 0O3MPOM Jia Uy 3ajeTHO ca (PMHAHCHCKMM MHTEPECOM KOji MMEHOBAHO JIVIE
¥Ma y IPYIITBY, HAKO MMa CY[A0Ba KOjH MY 1 M3BaH HUX, a IPICYTHA je 1 Oliara TeHICH-
[ja Ka KOMA(HKAIHAjA OBE IOKTHPHE.

I1o3nTHBHO NPaBo H BplIEHeE NMPABa I71aCa NPEKO 3aCTYNHUKA

N y HatreM npaBy npuxBaheH je MHCTUTYT 3acTyNama aKIMOHApa Ha CKYIIITHHY,
y3 TIOIITOBaKE MPONHCcaHnX ycioBa. OBH YCIIOBU MOT'y OWTH BE3aHH 3a CBOJCTBO U OpOj
3aCTYIHUKA, 32 (popMy 1 oceOHe ycitoBe. OHU ce TPOIICYjy KaKO 3aKOHOM TaKO U CTa-
TYTOM aKIMOHAPCKOT APYIITBA M MOTY OUTH BEOMA Pa3ININTH.

3acTyname akioHapa Moryhe je off cTpaHe (pU3MUKX ¥ IPABHUX JIMIIA, Off CTPaHe
APYIUX aKi@oHapa Wiy Tpehux imna, u Hair 3aKoH o npefrysehuMa usrnefa a He f1aje
HPEHOCT HU jEAHOM Off TOpe NOMEHYTHX cucrema.”) On npefBrbha MOryhHOCT riiacama
IPEKO 3aCTYNHUKA, AaKiie (pU3UUKUX JIUIA, alld 32 Pa3IUKy Off 3eMajba common law-a, a
CIIMYHO HEKVM eBPOIICKMM 3eMibama (MTammjn), McKibydyje MOryhHOCT [a ce y OBOM
CBOJCTBY jaBe WIAHOBHM YIIpaBe, M3BPIIHOT Ofi00pa IUPEKTOpa 1 Ha30pHOT 0100pa,
Kako 6u ce u3bjerao Moryhu cyko0 uHTEpeca. Y3 TO, OBaj 3aKOH NpefiBiha U MOryhHOCT
HOCTOjaka MHCTUTYLHja Koje BpILe IPaBo IJlaca y MMe 1 3a padyH akimonapa. OH npef-
Buba MOryhHOCT 3aCTymara Off CTpaHe YApY:KeHa aKIEOHAPA U ACIO3NTapa aKIHja.”)
CraTyroM ce Mory IpefBUjeT! U NOflaTHA OrpaHUYEHha Y MOIVIEy CBOjCTBA JIMIIA Koja
MOry OUTH TyHOMOKHHMIIY aKIMOHAPA, Kao Ha IPpUMjep: 1a yHOMOKHHUK BIIaCHUKA aKId-
ja Ha IoHOCHOIa MOXe OUTH caMO JIHIe KOje je U caMO aKIMOHAp UCTOT ApyIITBa Oe3
003upa Ha BPCTY aKiyja KoOjy UMa, a ia yHOMOhHMK aKIMOHapa KOju uMa aKIyjy Ha
nMe MOXKe OMTH CaMo JIMIE ca HCTHM CTaTycoM; ia IyHOMOKHHK He MOXKe OWTH aKIMo-
Hap WY YIaH OpraHa Apyror KOHKYPEeHTCKOT npexy3eha y MCTO]j WiIH CPOJHO] AjeIaTHO-
cru. CMmarpa ce fja je[iHO JIIe MOKe OUTU IyHOMOhHUK BUIIIE aKI[OHAPA.

Hamilton, The Law of Corporations, St. Paul of Minnesota, 1991, p. 194.
”Ci. mucr CPJ”, 6p. 29/96 (y mameM Tekcry ckpaheno: 30IT).

Y. 258, cr. 2 30I1-a.

Y. 253 30I1-a.
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IMurame Gpoja MyHOMOKHMKA je cOpHO. 3acTymna ce TIeAuIITe Ja 0N aKIoHAP
MOTao J]a ©Ma caMo jeTHOT MyHOMOhHMKa, Kako 01 ce n30jeria MOryhHOCT 3710ynoTpe-
6a.19) Ko nac TIOCTOjY CXaBaTam-e Jla ¢ 003MpoM Jja 3aKoH o npeny3ehnma Huje npeBu-
MO OrpaHUuer-e y Horseny Opoja myHoMohHMKa, Tpeba y3eT Ja MOCTOju MOryhHOCT
MOCTOjak-a BHUIIIE TYHOMOhHHKA, C TUME JIa OHH JIjeNy]y jeAUHCTBEHO.

IToceGHE ycroBr KOjU ce THUY 3acTyIamba akIoHapa Ha CKYNIITHHY YITIABHOM CY
cTBap craTyrapHor ypebemwa. OHU ce MOTY OJHOCHTH KaKoO Ha CBOjCTBa IIyHOMOKHWKA,
TaKo ¥ Ha TpolefypalHe eeMeHTe. Tako, Kafja Cy y MUTamby akiihje Ha JOHOCHOLa MO-
ryhe je craTyToM IpommcaTy IeNOHOBabe THX aKlfja Kao YClIoB 3a ydelthe Ha CKyI-
mTrHA. Vmak, oBa orpaHndera He Ou cMjelia [ja Hapylle cIIo0oy akImoHapa y Toriie-
Iy OCTBapHBarba IpaBa Iiaca.

Y norneny opgHOCa aKIOHAPa M H-ErOBOT 3aCTYIHMKA HA CKYIIITHHA BaKH KOH-
cTaTalnyja fia je To OFHOC HOBjepema u3Meby Biaacrofasna u mynomohnuka. Ocum pe-
JOBHUX IpaBa M 06aBe3a Koje MPOUCTHIY U3 OBOT OOJIMTalllIOHOT OTHOCA, OBIjE CY Off
3Hauaja u ofipefde 3akoHa o npefy3ehnMa, Kojuma ce peryaury obasese y noreny yT-
BpbuBama cTaBa 3a IJ1acame Ha CKYIIITHHY OHMX JIMIA Koja 3aCTYIajy aKIHoHape — ITy-
HOMOhHUKA 1 nenosmapa.lz) IIpBa oGaBe3a Kojy mponucyje OBaj 3aKOH jecTe f1a JIHIe
KOje 3acTyma akiroHape (IlyHOMOKHUK, ISMO3UTap akimja) O6e3 ofjiaramba obasjerrasa
O TOME YIPaBy aKIMOHAPCKOT APYIITBA, KaKO OM OBa IpeMa HeMy MOIVIA U3BPIIUTI
CBOjy 00aBe3y 00aBjellTaBamba O Ca3UBY CKYIII.HTI/]HC.B) Ipyra 3akoHCKa 06aBe3a Juia
KOje 3acTyna akIMOHApe Ha Cje[HUIM CKYNIITHHE W OCTBapyje MpaBo IJiaca 3a aKIyo-
Hape, jecTe fja caolIlTaBa aKI[MOHAPHMa CBOjE TPEIOre 3a OCTBAPUBAH-E ITTaCayKor
TpaBa o MOjeMHIM TauKaMa JHeBHOT pefa. ) M tpeha, a 10 3Hadajy pBa JyKHOCT
JMna Koje 3acTyIa akMoHape Ha CKYMIITHHY, jecTe [ja BOIY padyHa 1 Jja IIOCTyIa Y MH-
Tepecy akimoHapa.'>) OBa JyXHOCT TIOCTyIama y HHTEPECY aKIHOHAPa 00aBe3yje 3a-
CTYIIHHKA ¥ KOJ] YTBpbUBara MpejyIora Mo HojeANHAM TauKaMa JHEBHOT pefia, Kao 1 3a
CITy4aj KaJ| aKIMOHApH He Jiajy HUKAKBa YIIyTCTBA 332 OCTBAPUBAH-E ITIACAUYKOr NPaBa.
Ha ocHOBY 0Be {y>KHOCTH OH MOXK€ OFICTYIIUTH Of COIICTBEHOT MPEJIora, OTHOCHO IJ1a-
CaTH CYIPOTHO NPUMIBEHOM HaJIOT'y, aKO CY OKOJIHOCTH Ha CKYTIIIITHHY OHITe TaKBe Jia je
TO OJICTyIae GO HEOIXOJHO y MHTEpecy akiponapa. %)

10. PacroBuan, TproBauka fpyIITBa — IJITaBHA HOCHONIM MpHUBpeAe y KanmuTaaumy, 3arpe6, 1958,
crp. 130.

11. Apcuh, 8. 1, cTp. 28.

12. Yn. 253, cr.2n 3 30I1-a.

13. Y. 253, cr. 1 1 2 30I1-a. OBuM oxpegbama 3akoH mponucyje ob6aBe3y ynpase, ia y POKy Off
ocaM JlaHa Off laHa 00jaB/bUBama ca3uBa CKYNIUITHHE, 00AaBHjECTH O TOME JIMIA KOja 3acTymnajy
akIyoHape, Kao W yApYy:Kema aKIHOHapa KOjU CYy Ha MOCIbeH0j CjeJHUIM CKYIIITHHE OCT-
BapHBaJM riiacayka IpaBa 3a aKIMOHAPEe WM CYy 3aXTHjeBajlil U3BjElITaj O Ca3MBy CKYIIITHHE,
IOK OCTajia JuIa uMajy obaBe3y la O CTHIamy cTaTyca 3acTyIHMKa aKIHOHapa Ge3 ojiaramba
obaBujecTe ynpaBy aKIIMOHAPCKOT APYIITBA.

14. Yn. 253, cr. 3 30I1-a.

15. Hcro.

16. Apcuh, "TIpaBo riaca akuuonapa”, IIpaso u npuspena (beorpan), 1-2, 1997, ctp. 27.
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®opma nynomohja

Y nmorieny opMe y OjeIMHAM 3aKOHMAMA Ce HarJialiaBa ia IryHoMohje Mopa 6utu
y mrcmeroj popmu (Mranmja, Xonaramja, Hemauka). Cama chopma myHoMmohja yecro je
yTBpbeHa cTaTyToM, a MOr'y OUTH YTBphHeHH! U 00aBe3HM eJIEMEHTH Koje Tpeba fa cafip-
KU IyHOMOhje, OfHOCHO offpebeH o6pa3all Koju ce AocTaB/ba CBAKOM AKI[HOHAPY Y3 MO-
3mB 3a ckymuTuHy. Y npaBy CAJI-a He mpormcyje ce nmoceGHa popma myHoMohja, anmu
Mopa OUTH y TUCMEHO] (POPMHU.

IIurame popme mynoMohja Hajuenthe ce ypebyje craTyTuma, KOju OOUYHO cafpxKe
feTasbHUjy peryaaTuBy. OGHMUYHO ce MPONHCyje Aa ce MyHOMOokhje Wi Ipyro oBnantheme
3a Iyacame AENOHyje KOf APYIITBa Npyje CKYIIIITUHE, IIITO OfApa3syMujeBa Aa je MyHo-
Mmohje garo y macMeHoj popmu. [IpucyTHa cy U pjelierba ia MOo3uB 3a CKYMIITHHY Mopa
7ia cafpsK¥ HallOMEHY fla aKIMOHap NMa MOTYhHOCT f1a IMeHyje MyHoMOhHIKa Kao 1 Ha-
YMH Ha KOjH Ce TO pajid, T1a YaK U Jja Ce Y3 Ca3uB CKYIIITHHE ajbe (hopMyItap 3a IMyHO-
Mohje; la aKIMoHap Ha oBNalhery MOXe J]a Ha3HauM Ja JIi he HheroB 3acTYIHNUK IJ1a-
CcaTH 3a WK IPOTHB OTyKe; Ia aKO ce MyHoMohja TUPEeKTHO MIajby YIIPaBHOM OO0pY
TO 3HAYM JIa Cy 3aCTYIHUIM JOOIN MHCTPYKIMje Aia TJ1acajy 3a IPeIor YIPaBHOT 000~
pa u apyro.

IMurame moceOHMX 3acTymHIIKKX hopMyiapa (proxy forms) y mpaBuiy ce meTab-
HO ypebyje cTaTyroM ApyIITBa WM MOCTOBHAKOM O Pajly CKYNIITHHE aKIWoHapa. Y
dpaHIycKoj je yobrdajeHo Jja ako APYIITBO Majbe 0Be (DOpMYIIape Jia y3 X Iajbe ’
U3BjellITaj OUTOpa U YIpaBHOT ofbopa. Y MTanuju ce u3puunro ofpebyje ga nMe 3a-
CTYIHMKA Ha OBJalThermhy He MOXe OocTaTh HeucnymeHo. CaipkiHa oBUX hopMysiapa
MOXXe OWUTH pa3iI4nTa, 3aBUCHO Off TOra jia JIM IyHOMOohje BasKy camo 3a jelaH cacTa-
HaK, KaJia ce 0OMYHO y (hopMyJiapy Ha3HAYaBajy ¥ IIATakba O KojuMa ce OfTydyje, Wid je
y IUTamby OMIITe MyHOMOhje Koje BaKy 3a OWJIO KOjH cacTaHaK CKYIIITHHE Y Ha3Haue-
HOM IIEPHOTY.

IIpema HameM npaBy 3acTyHame aKIMOHApa Ha CKYIIITHHY je Moryhe ca ypeHIM
nyHoMmohjeM. ITyHoMohje Mopa 6uTH y TCMEHO]j (DOpMU U IOTIHUCAHO Off CTPaHEe aKIU-
OHapa, ¥ IpWIaKe Ce CIUCKY YUeCHUKa Ha CKYIIIITUHY Y KOjH ce YHOCE TIPUCYTHH U 3a-
CTYIIaHW aKUVOHAPH M H-MXOBY ITyHOMOKHMIIM Ha OCHOBY TOJIHECEHNX aKIyja OJHOCHO
Ha OCHOBY osnamtiersa.l” Tlo npaBwiTy, myHOMoMhje ce faje 3a jeqHy CKYMITHHY, KOje
BaXKW U 33 IOHOBHY CKynHITI/IHy.lS) Y nyHOMOhjy ce MOpajy Ha3HA4YUTH U NIpaBa Koja 3a-
CTYIHFK Ha Cje[IHIIIY CKYIIIITHHE OCTBapyje 3a aKIMOHape, C 003MPOM fja IIPaBo IJ1aca y
MpeM CMUCITY 00yXBaTa He caMo MPaBO TJIacama Hero U MPaBO MPHICYCTBOBAHA CKYII-
IITVHY 7 yJelha y ’beHOM pafy. Y JITepaTypy ce W3HOCH CTaB fia Ou ImyHOMohje Mopa-
710 GWTH ca HeOrpaHIIEeHNM ORJTanThehMa y ORHOCY Ha ApymITBo. OrpaHnyerha Ipasa,
KOja OM €BEHTYaJIHO CaJipsKaio TaKBO MyHOMOhje, Bpujenmia 6u camo m3Mehy akimo-

17. Yn.254,cr.1u2 30II-a.
18. Y. 258, ct. 3 30I1-a.
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Hapawu nyHOMohHHKa.lg) Takobe cy Heo3BOIbEHE Kaly3yJie O HEOMO3UBOM IyHOMOMy,
KOje HErupajy IMPHHIIUI cII0007Ie TpaBa Iiiaca.

PenoBHN 1 MoceGHN CIy4ajeBH 3aCTyNamkba aKIHOHAPa

Peoosnu caywaj — xaga aKupioHap OCTBapyje CBOje IpaBo I1aca IPeKo IMyHoMoh-
HIKa jecTe Kajja Cy aKIMOHApH IIpaBHa Jimija. Hbrx Ha CKyNIITHHY aKIMoHapa 3acTyajy
OHa JIMIIA KOja UX IO NocTojehnM IponucuMa 3acTynajy y IpaBHIM IOCIOBAMA. Y OBOM
ciy4ajy 3a ofgpebuBame nmyHoMohHrKa Ouhe MjepofaBHe U ofipef0e OMITET aKTa TOT
MIPABHOT JIMIIAa KOJUM ce ofipebyje Ko ra 3acTymna u Koja cy My oBlaihema, Te je JOBOJb-
HO CTaTyTOM aKIMOHAPCKOT APYILITBA CaMO YIYTHTH Ha OBa IIPaBmIIa Kao MjepofiaBHa 3a
0Baj ciy4aj. [TocToju cxBarame, 1a 4ak ¥ 3aKOHCKO pjelliene, 1a ce y OBOM CIy4ajy 3a-
CTYIIam-e MOXKe OCTBAapHBaTH 6e3 IyHOMOhja OTHOCHO /1a 32 FHMXOBO JIETUMUTHCAHE HU-
je moTpeGHO HapouyuTO IyHOMOhje, Oynyhu ja je myHOMOhHUK IpHje UCTUHCKHM OpraH
ApyIITBa-aKIEoHapa (Tj. IpaBHOT JIMIa), a He areHT.”’ Mmak, craTyT apyiTBa 61 Tpe-
6a0 ofipenuTy Ha KOji HAUMH IIYHOMORHMK MOpa I0Ka3aTH CBOje MPaBO YIeCTBOBaba N
IJlacarmka Ha CKYIIITHHY, Tj. KaKO ce MOpa JIETUTUMUCATH f1a 61 610 oBnamrheH ja fJje-
JIyje y IMe aKIoHapa.

PentoBHY cityyaj 3acTynama akKIMOHapa Ha CKYNIITHHA OHOCH c€ W Ha (PU3UYKa JTi-
[ja Koja TO 3aKOHY MOpajy MMaTH! 3acTYIHUKA YCIIe]] pa3iImIATHX CIIydajeBa Hecrocoo-
HOCTH. Y CJIy4ajy Jla y CTaTyTy He Oyfie ofipeéu O TOM IHATamy, CMaTpaMo Jia ce Mopa
NPU3HATH OIIITH IPUHIUI 3aCTYIICTBA Y CBUM IIPABHUM IIOCIIOBIMA Ifij€ HIj€ U3PUINTO
HCKJbYYEH 3aKOHOM.

PenoBHu city4aj 3acTynama akIMoHapa Ha CKYHIITHHHA Y HAjILIIPEM CMHUCITY, y CTBa-
pH, TTOCTOjM YBHjeK Kajia je oBnamhere 3a Iriacame Ha CKyNIITHHA aTO 1O BOJBH Blla-
CHHKA aKIyje, IITO je Y CKIIafy ca IPHUHIMIIOM cIo0ofe Ipasa riaca. Mnax, mocroje He-
K€ OKOIIHOCTH, KOj€ PECHIEKTY]y OBY UMH-CHHUILY, aJld j€ ¥ OTPEAeTbYjy Y TOM CMUCITY Jia je
3acTyname akIFoHapa CKOpO PefioBaH IpaTHal ofpeheHnX MpaBHUX 1 HOCIOBHUX Of-
Hoca (CyBITaCHUINITBA, IVIOAOYKHUBakH-a, 3aJlararka ! Ie03H1Ta ), OJHOCHO /i 3aCTyIamke Y
THM CJIy4dajeBEMa IpaTe CrelyuIHy MpOOIeMH, T1a ce YCIIOBHO MOXKE TOBOPHTH M O
NOCeOHYIM CITyJajeBAMa 3acTyIamba aKIAOHapa.

CyesaacHuwiiéo Ha akyuju — Hen30jeskKHO je TIOBe3aHO ca 3acTyMHUIITBOM. [TpuH-
I HEeJTjeJbUBOCTH aKIyje He TOBOAY Y MUTAH-E CYBIIACHUINITBO Ha HhOj, alld IMa 3a T0-
CIbETIAIY /1A je y TITaby CaMo jelaH WIAHCKM OJHOC 1 J]a BUIIIE BIIACHWKA jeJIHE aKIyje
MIPEJICTaBIbajy TMpeMa APYIITBY caMO jeJHOT aKIMOHapa. 3aTO OHU CBOja IpaBa BpIIIe
MIPEKO 3ajeHIYKOT MyHOMOKHMKA, Yrje UMe Ce YIUCYje Y KEbHTY aKIMOHApa Mope] IMe-
Ha cyBiacHuKa. OBO je ONIITH MPUHIMIT Y YIIOPETHOM IIPaBy, KOjH MO3Haje U Hall 3a-
KoH 0 mpenysehiva,’!) a Ha oHOCE 3ajepHITIKOr MTyHOMORHMKA 1 CYBITACHHAKA TIPHMje-
Y]y ce IIpaBmiia O IyHOMOKHMIIIMA, OJHOCHO JIETIO3UTapuMa.

19. Bacumesuh, Komenrap 3akona o npeny3ehuma, Beorpan, 1996, ctp. 326.
20. Bacusbesuh, H.1I., cTp. 247; TproBauku 3akoH 3a Kpamesuny Jyrocnasujy u3 1937, map. 266, ct.2.
21. Yn. 234 30I1-a.
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Tako ce TEXHIKOM 3acTylara peliaBa Mpo6JieM Koji HacTaje yCieN CyBIIaCHHUIITBA
Ha aKUWju 1 HejelbUBOCTU aKiyje. AJIM CyBIaCHUILITBO YHOCH ca COOOM y OBaj OTHOC
joI jeman mpoGieMm, a To je MOryhHOCT Jia mobe mo HemoryhHOCTH yTBphHBama 3acTyIi-
HIKa Off CTpaHe CyBiacHuKa. Harlr 3akoH He aje OfiroBop Ha OBO IIUTAmbE, AOK CE y TEO-
pHju 3a OBaj ciIy4yaj Ipeyiaxke MpUMjeHa IPOLECHONPABHUX NMpaBmia Koja OMOryhyjy
TIOCTAB/baE 3aCTYNHIKA.>) Y yNope HOM MpaBy OBa CHTYalMja ce pjelliaBa pasimdi-
TO: y HU3Y ClTydajeBa TO YMHHM CY/, y APYIHUM CIIy4ajeBuMa MpaBo IJIaca ce BpIIM peMa
craBy BehrHe CyBIIacHHKa, a Y CIIy4ajy jeflHaKe Mojijesie IJ1acoBa MpaBo IJ1aca je CycleH-
nosano.>)

ITaoooyncusarve na akyujama — Takobhe OTBapa IMUTaE KO Y OBOM CITy4ajy IMa
IpaBo I71aca, ¢ 003MPOM Ja IIOCTOje [iBa JIMIA KOja MOTY BPILHTH OBO IPaBo. Y OKBUPY
TUIONOY:KMBakha Moryh je U cyKoO UHTepeca, C 003MpOM Jia ITIOOYKUBAIAL IMa Y BATY
KpaTKOPOYHY KOPYICT Be3aHy 3a BICHHY IUBHJICHIIE, IOK MHTEPECH CaMOT aKIIMOHAPCKOT
ApYIITBa MOTY OUTH APYTrayumju, IITO IUTAE BpIIIeHa IpaBa IJ1aca YIHHU JeTNKaTHAM U
cropHnM. Harrr 3akoH rmommasu oj mprHIpIA 1a MpaBo IJ1aca BUjeK MMa akIfoHap, I1a 1
KaJ je aKiyje 1ao Ha IJIOOYKMBAK-E, OCUM aKo je MYHOMOhjeM OBIIacTHO IUIOfOYXKHU-
BAOI[A 1 32 HEra OCTBapyje To mpaBo.>?) YiopeHonpasHa pjeliersa y MOreny OBor
NIATaEba Cy BEOMa Pa3INInTa, jep y HEKUM PaBHUM CHCTEMIMA ITPaBo IJIaca BpIIIA Bila-
CHUIK aKIIFje, a y IPYTHM ITOJOyXUBAIaI, >

3anazarwe akyuja— Takohe OTBapa MATake OCTBAPHUBAKha IPaBa Iyraca i uMa CBoje
CIIOpHE CUTYalWije, jep U OBJije IIOCTOje ABa JINLA KOja MOT'y IPETEHI0BATH Ha OBO MPaBo.
Harr 3akoH 1 y 0BOM CiTy4ajy Tora3y Off IIPUHIAIIA 1A MIPaBo I7Iaca YBUjeK MMa aKIMo-
Hap, Nla ¥ KaJ je akiyje a0 y 3aJI0Ty, OCHM aKo je IyHOMOhjeM OBJIaCTHO 3aJIOXKHOT
MOBjepHOLIa [1a 32 Ker'a OCTBapyje TO MPaso. 6) MoryhHocT 3a cyko0 uHTEpeca OBfje HU-
je TONMKO M3pakeHa, Kao KO IUIONOY:KUBamka, jep MHTEepeC 3aJI03KHOT TIOBjeproIIa je
MIPBEHCTBEHO OPjEHTHCAH Ha BPUjeIHOCT aKIyje, Koja mpefcTaBba 06e30jebermbe mero-
BOT' NIOTPaKUBamba, a TEK IOCPEAHO Ha TUBUACHY.

IMoremkohe oBaje MOry HacTaTé 300T p>KaBUHE aKIMja, KOjy KOJI 3aJI0Te PEOBHO
VMa 3aJI0KHM NIOBjepIIall, y CITyJajy Kajia ce pajii 0 akijjama Ha JJOHOCHOIa, a CTaTy-
TOM je TipeiBMHEHO HIXOBO JICTIOHOBAE Ka0 YCIIOB 3a yJemhe Ha cKyrmuTuad. [TpaBo
IJ1aca ce ¥ OBfje MOXKE OCTBapHTH IyTeM 3aCTylarma Ha Taj HaYMH [ITO BIACHUK MOXKe
faTy MoceGHO MyHOMohje 3aJI03KHOM IOBjepHOoIly 3a OfpeheHy CKYMIITHHY. YKOIUKO
HeMa IlyHOMOhja, Tipefake ce IENO3NUT 3aJI0KEeHUX aKIija KOf APYIITBa Ha MMe Bila-
CHPKA THX akKIlyja, Y3 YCIIOB fla ce aKljje BpaTe 3al0’KHOM IIOBjEpHOLY, a He BIIacHH-
Kky.?”) AKO ce He IPUCTYII HH jeJHOM O] OBHX DjellieHa IPABO [IIaca Ha CKYIIITHHA He-
he ce ocrBapuTy, jep ApsKanal akuyja TO IPaBO HEMA a BIIACHUK ra HE MOKE BpIIUTH,

22. Apcuh, 1.1, cTp. 28.
23. Apcuh, H. 1., cTp. 27.
24. Y 258, cr. 5 30I1-a.
25. Apcuh, H. 1., cTp. 26.
26. Y. 258, ct. 5 30TIT-a.
27. Apcuh, H. 11, cTp. 26.
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jep He MO3Ke Jja UCITYHH YCIIOB JIETIOHOBama aKifja Ha JoHocuona. Kop akiyja Ha e,
Kao ¥ IPYTUX aKnyja, Koje ce 00aBe3HO YICYjy Y KIbHTY aKifja, OBU MPOOIIEMH ce He
jaBIbajy.

Heilosuiti akyuja — ckopo je y peOBHO] BE3U ca 3aCTYyIambeM aKIMOHapa Ha CKYII-
IITHHH, jep OCHOBHY 00aBe3y JJON0o3UTapa Jia MPAMH 1 UyBa akiyje yoOuJajeHo MpaTh u
KJIay3yJia O BpIIeHY TpaBa U3 JCTOHOBAHUX aKIyja, > a To je W Hajuenhn MOTHB OBOT
nocna. Hajuenthe ce y yio3u nenosurapa jaBiba 6aHKa, TOK IENOHEHT aKIja MOXe Ou-
TH CBaKO 3aMHTEPECOBAHO (PU3MUKO W MPaBHO Jimle. Moxe ce TOBOPHUTH U O 3JI0YIO-
Tpe6GamMa KOJ OBOT ITOCTIa, alIv IIPEOBIIAfIaBajy HeroBe HeCIIOPHE TO3UTHBHE CTpaHe Koje
MoBe3yjy uHTepece OaHaka 1 IeNoHeHaTa akiyja. To je HapounTo ciy4aj Kop o6e30je-
bema 3amTHTe MambUHCKUX aKIMOHAPA, KOjU WM HEMajy MOrYhHOCT Jia y4ecTBYjY Y
pajly CKYIIIITAHE WM HEMA]y YTHIAja HA OTyIMBALE y CKYIIITHHH, TOK OaHKE CTUIY
MOryhHOCT yTHIaja Ha MOCTIOBHY HMONUTUKY aKIIMOHAPCKOT IPYILTBA.

Nako 3akon o obmuranuonnM ofHociMa y wi. 1048 npomicyje ma, ako HHje IpyK-
Ymje yroBOpeHO, 6aHKa MOXKe BPIIUTY MPpaBa 13 IENOHOBAHNX XapTHja Off BPHjeTHOCTH
MCKJbYYMBO 32 PAYyH JCTIOHEHTA, IITO 3HAYM JIa UCTyNa Kao MyHOMOKHWK JIETIOHEeHTa,
OHA Ce, UIaK, Kao TakBa MOpPa ¥ JISTUTUMICATH TIpe]] U37aBaneM xapruje. 360r Tora je
nOTpeGHO /1a ICTIOHEHT Ha OAroBapajyhu HaumH oBlacTh OAHKY Ja BPIIY paBa U3 Xap-
tyje. Kana je y maramy npaso rnaca, 3akoH o Ipefy3ehumMa je U3pudnT fAa npaso riaca
IO aKIIFjaMa JaThM Ha YyBarbe MMa aKIMOHAp, a ISMO3UTap CaMO Ha OCHOBY ITOCEOHOT
nyHOMohja.29) To ornamnthemwe ce Hajuenthe faje TOCeOHOM KITay3yJIOM NPIIMKOM 3aK-
Jby4eH-a YrOBOPa O ICTIOHOBAKY XapTHja Of BpHjeqHOCTH

Yopyscerwa akyuonapa — Takobe cy y GyHKIU 3acTyNamba aKIOHapa M MOTY 3a
HbUX Ha CKYIIITHHA OCTBAPMBATH IIacauka papa. OHa ce 0 MpaBwity u (POpMUPA]Y ¥
IPYIITBAMA Ca BETMKAM OPOjeM aKIMOHAPA, Koja U3 TOT Pa3jiora CTaTyTOM yCIIOBIhaBa-
jy u orpaHn4aBajy yuenthe Ha CKYNIITHHY TOCjeoBambeM ofipebeHor 6poja akipja, ma
je ¥ OCHOBHa (PYHKIIMja OBHX YAPYKeHa yTBphHUBA:E 3ajeHIMUKOT CTaBa U U300p 3ajefi-
HUYKOT TpeCcTaBHNKa—IIyHOMOKHIMKA KOju he WX 3acTymaTy Ha CKYIIIITHHU. 9 Oga
VAPY:KEHha MOTY aJli M He MOPajy UMaT! CBOJCTBO MPABHOT JIMIA. 3aKOH TPOIIICYje 1a
ce ofipende u3 wi. 253. cr. 3 0 3acTynamy akIMOHapa NPUMjeHY]yjy 1 Ha yApyXemba ak-
[OHApa Ha KOja Cy aKIUOHAPH YTOBOPOM Y MUCUMEHO] (hOpMU TIPECHH]ET OCTBAPEHHE
CBUX WM OfipeheHIX r1acaukuX Mpasa 1o cBojuM akumjama.” / Koj Hac ce m3HOCH cXBa-
Tare J1a je MPEeTIIOCTaBKa 3a IPHMjeHy OBE Ofipeli0e fla VAPY:KEeHme aKIMOHApa WMMa
CBOjCTBO IPABHOT JIUIA, jep MHa4Ye He 61 MOIIIOo f1a Oyfie cy0jeKT 3aK/by4era OBOT yIro-
Bopa (JaHkoBeII), au je Moryhe 1 TyMaueHe Jia je 3aKOHOJaBal] IMao y BAY Ja C& TUM
HCTHM YTOBOPOM M OCHHBA VAPY:KEH:-C M Ha Hhera NpeHoce oRnamrherma 3acTynama. Y
CBaKOM CITy4ajy, OCTaje OTBOPEHO MUTakhe NPaBHE TEXHUKE KaKo ce ofipebyjy myromoh-

28. Y. 1047 m 1048 3akoHa o ob6nuranmonuM ogHocuma, ~Ci. mact COPJI”, 6p. 29/78, 39/85, 57/89,
31/93.

29. Y 258, ct 5 30I1-a.

30. Bacwmmesnh, H. 7., cTp. 242.

31. Yum 253, ct. 4 30I1-a.
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HPIW KaO MPECTABHIUIM OBHX YAPYKEHa, C 003UPOM [ia je 3aCTYIHUIIITBO CTPOrO JIMY-
HH OJIHOC, ¥ Ia C€ HE CMUje IOBECTH Y INTAK-E IPaBO IJIaca aKIoHapa 1 clIo0ofa Hero-
BOT OCTBApHBAHA.

Y mpusior oBe pacrnpase HCTIIEMO 1a OrpaHIIeH:-e CII000Ie MpaBa I1aca y CMUCITY
onpebmBama 3acTyIHIKa Off CTpaHe CKyIIa WM YAPYKeHha aKIHOHapa MOXe OUTH caMo
TOOPOBOJBHO, a Ta TOOPOBOJLHOCT ce M3paskaBa yroBopoM. [lakie, oBa mpaBHa KOH-
CTpyKUHja ce Moxe o0jallhaBaTi IPIHIMIIOM YTOBOPHE CJI00071e, Ka0 1 KOJI CIIOpasy-
Ma O IIacamy akIEoHapa,” a TO 3HaYW M MOTYhRHOCT OIO3MBa OBAaKBOT HAUMHA Ofpe-
buBama myHOMOhHIKA, OJHOCHO CIIOOO[JHOT UCTYNama U3 YAPY:KeHha, UK IPUCTYIakha
ApyroMm yapy:xemy. HapaBHo, He Moxe ce OWTH HCTOBPEMEHO WIaH Ba WM BHIIIE
yApYXema aKIMOHapa MCTOT [PYIITBA, jep OHM WM IH-WXOBH IPEACTABHUIL-ITYHO-
MOhHUII MOTY Ha CKYIIIITHHY 3aCTYIIATH Pa3IAINTEe CTAaBOBE, OMHOCHO FH-UXOBO OKYII-
Jbame y yIPYKeHa 9ecTo je yCIIOB 1a 61 yonuTe OWin 3aCTyIUBEHH Ha CKYIIITHHY.

Oga yfpy:kema He TIoIpa3yMujeBajy cBoje moceOHe oprade, Beh Mory mMaTtu camo
KOOpAMHATOpA WK MpefcjenHnKka. BberoBa yHKImja 6u Griia caMo Jja ca3uBa, OpraHu-
3yje U mpefcjeaBa CKyIoBAMa aKIHMOHAPa, all He O MOrao MMaTH oBlanthere 1a ca-
MocTaHO ofipebyje mpencraBHIKe—TTyHOMORHIKE 3a CjefHMIIe CKYNIIITHHE aKIIIoHapa,
Kao IIITO He O MOrao yTBphMBaTH HU 3ajeJHIUKE CTaBOBE KOje OBH Tpeba 1a 3acTymajy
Ha cKymTvHH. [Inrame je mpaBHe TEXHUKE W CTaTyTa a JIM 3acTYIHUK yApyXema
KCTYTIa Ha CKYNIITAHY aKIMOHApa Ha OCHOBY IIICMEHOT OBNanthema Koje je IPIMEO Off
CBAKOT IOjeIMHOT aKIMOHAPA, IITO HAje Oalll MPaKTUIHO Pjelliemhe KO MACOBHUX YPY-
3Kerba, W Cy NOIYIITEHE U Apyre NpaBHE TEXHVKE.

Y aHrI0CaKCOHCKOM MpaBy MOCTOje U Crienfjan3oBaHa yapy»xemmba (Voting Trusts)
Ha KOja aKIMOHAPHM MOTY TIPEHUjETH MPABO YIpaBlbaka MO OCHOBY CBOjAX aKiyja. Vo-
ting trust ce uUMaK pazuKyje Off Copa3yMa akIMOHApa O TJIacamky OAHOCHO YAPY:KIBA-
wy (voting or pooling agreement), ¥ TO IPUMAPHO IO PABHOM OCHOBY IO KOjeM Cy aK-
[yje MpeHoce TPYCTY W IITO Te aKiyje MOpajy OWTH perrcTpoBaHe HA MMe TpycTa y
KIBUTY aKIgja. Y TOM CMHCITY CY CHOpa3yMH O VAPYKHMBaKkY y ONHOCY Ha OBa yApyXKemba
Mambe (hOpMaJIHH, JIAKIIe ce 3aCHIBAjy U KOJ| IbIX HeMa, OCHM KOJ] IIpaBa IJiaca, IpeKu-
J1a IPYTUX BIACHMUYKUX aTpUOYyTa, a Y3 TO OTBAPAjy ¥ Markhe CIIOPHUX murama.>d) Voting
trust He MoxKe fia Baxku y>ke off 10 rofuHa off faHa cTynama Ha CHary, ajli MOxXe OuUTH
TIOHOBO NPONY>KEH Ha UCTH MEPHO 3 NPHOaBTharhe MICMEHE CaIlIaCHOCTH YUECHUKA 32
TPORYKEHE CIopasyma.

32. Bacwmmesuh, H . 11, cTp, 246
33. Hamilton, H. 1., cTp. 196-202.
34. Revised Model Business Corporation Act, par. 7. 30 (b) and (c).



