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Bopucaae Yoauh,
cyouja Bpxosnoi cyoa Cpouje, Beozpao

N3paBame aknmja u pacnojarame aknujamMa off CTpane
AKIIMOHAPCKMX IPYLITABa

1. M3paBame aknuja u CTUNAKkE CBOjCTBA AKIMOHAPA

3akoH o xaprrjama of BpegHoctH (" Cir. mact CPJ" 6p. 26/95 u 28/96), ypebyje Bp-
CTe, YCIIOBE M HAUWH M3TaBama (eMICHje) XapThja Off BpeTHOCTH KOje ce EMHUTY]Y y ce-
PWjH, TPrOBHHY THM XapTHjama 1 Hai30p KOjH BPIIH HaUTeXKH! CaBe3H! OpraH, OJHOCHO
caBe3Ha OopraHm3alyja HajyIeskHa 3a OPraHM30BaHO TPXKMILTE XapThja Off BPEXHOCTH
(an. 1. moMeHyTOT 3aKOHA). XapTHjOM Off BPEIHOCTH y CMHCITy TOT 3aKOHA cMarpa ce
aKiyja, 0OBe3HMIIA, OIarajHIYKM 3amic, KOMEPIMjaaHH 3aIic, Ip>KaBHA 3aIKC, IIePTH-
(uKaT 0 Aeno3uTy Kao 1 (PpMHAHCH]CKH IepHBaT KOjiM ce Tpryje Ha 6ep3u. IIpema no-
MEHYTOM 3aKOHy XapTHjy Off BpEJHOCTH MOXKE eMUTOBATH Ipefy3ehe, 6aHKa, caBe3Ha
IpkaBa, pelnyOirKa WIaHuIa, ayTOHOMHA TIOKpanHa, OMITHHA, TPajl ¥ APYro MpaBHO
sie. XapTujy off BpETHOCTH MOXKE EMHUTOBATH M CTPAHO MPABHO JIVIIE TIOf] YCIIOBAMA
y3ajaMHOCTH, Ha HAUUH U IOl yCJIOBIMA YTBPHEHUM caBe3HUM 3aKOHOM O XapTHjaMa Off
BPETHOCTHL.

3aKoH 0 xapTHjaMa of] BpEeTHOCTH OJIsKe YTBphyje mojaM akiyje Kao XapTuje of
BPEJIHOCTH Koja IJIach Ha JIeO OCHOBHOT KaluTalla aKIMOHAPCKOT APYINTBA, CTHALAKE
MpaBa CBOjUHE Haj| aKIMjOM, HAUMH HCILIaTe aKiyje, OUTHE CacTojKe aKIyje, OIIyKe O
eMUCHjH aKI[Hja, BpCTaMa akiyja, IpaBy BIacHUKA aKIiyja Ha moouTy (qUBUACHIY ) U IPY-
ranpasa.

3Haran Gpoj ofapendu o aki@jama cappxku u 3akoH o npenysehmma ("Co. mmcr
CPJ" 6p. 29/96 n np.), T1ie je ompeben nojam, Bpcre U Kitaca akipja, paBa Ha OCHOBY aK-
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IWja, e Cy PErylIrucaHyd MpaBHU OAHOCH APYILITBA M aKIMOHApa, paclofiena JoouTy,
o0aBe3e aKIMOHapa, INTALE MOBIIAYEH-a 1 TIOHUIITAja aKI|ja, CTAllAkhe M PEKUM COI-
CTBCHUX aKIyja, a pery/ucaHa cy u pyra OpojHa U 3Ha4ajHa NUTamka. 3aKOH O CBOjUH-
ckoj Tparcopmaruju Pemy6mike Cpouje (" Cit. rmacauk PC" 6p. 32/97), ucto Tako ca-
IpsKY 3HAYajaH Gpoj ofgpenada Koje ce OfHOCe Ha MPOoNIajy akuuja (ca i O3 Momycra),
IIPaBO Ha CTUIAK-E aKIHja TIOf ITOBJAITheHNM YCIIoBIMa, KanmuTal mpeayseha 3a cruma-
e aKiyja Moj NoBlamheHnM yCIIOBUMa, MECTO CTHULaKke aKlyja MOof MOBIatheHnM
YCIIOBHMA, POK 32 CTULIAK:E aKIWja, YINC aKIhja, CBUACHIM]Y aKiija U Apyra 3Ha4yajHa
niTama. 3HadajHe offpende O XapTrjama Off BPETHOCTH Caips>Ku M 3aKOH O OOJIHTaIio-
HIM offHocHMa (411, 234-256), n onpebyje na je XapTuja o BpeHOCTH IFICMEHa HCTIpaBa
KOjOM Ce HCeH M3fIaBajial] o0aBesyje /la UCIyH! 00aBe3y YIUCaHy Ha TOj HCTIPABU F-eHOM
3aKOHUTOM IMaoIly, TOTOM OMTHE cacTojKe XapTuja Off BpEeHOCTH, OCTBapHBabLe IpaBa
IO OCHOBY BJIACHMINITBA ¥ NOCENOBaha aKIiyja, IIPEHOC XapTHja Off BPETHOCTH M WICITY-
Beme 00aBe3a U3 XapTHja Off BpeIHOCTH.

ITpaBa u o6aBe3e U3 XapTHja Of BPEIHOCTH NpeMa Beh nomMeHyToM 3aKkoHy O Xap-
THjaMa Off BPETHOCTH, HACTajy MPENajoM XapTHja Of BPETHOCTH OTHOCHO YpydYeH-eM
TIOTBpJIE, aKO Ce XapTHja Off BpeHOCTH He Itamia. [Ipasuo je a xapTuja o BpeHo-
CTH M3[aTa y HaIllo] 3eMJbH [JIaCH Ha HOBH JIVHAP a y Te XapTuje crafa u akuyja. M3y3er-
HO, OOBE3HMIIA, OJIarajHIuKy 3alUC, APXKABHU 3alNC U NEPTU(UKAT O AEHO3UTY MOTY
TJIaCHTH ¥ Ha CTPaHy BaIyTy. XapTHjy Off BpETHOCTH Koja INIac Ha CTpaHy BaIyTy M3/~
BasaI] Moe IPOofaBaTy caMO Ha CTPAHOM TP3KUIITY, a Ha HaIlleM TPKUILTY MOKe ce
KYIOBaTH ¥ NPOfjaBaTy Ha CEKYHIapHOM TPUILTY 32 HOBE JIMHAPE.

Kymar akigje cTide nmpaBo CBOjUHE Hajl aKIIUjOM UCTTYEEH-eM 00aBe3a y HOBITY WITH
CTBapyMa 1 NpaBrMa M3pakeHNM Y HOBILY, Y CKJIafy ca 3aKOHOM o Tpeny3ehinMa n of-
JIYKOM O eMUCHjH aKiyja. Mcrurara akipja MOXe ce BPIIUTH Ofje[JHOM WM § paTama.
Axo ce akipja uciahyje y parama, Kynai CTide IpaBo U3 akiiyje cCpa3sMEepHO BUCUHU
ymnahenux pata. [Tomenytu 3akoH yTBpbyje 06aBe3y eMUTEHTa ja BOAY KEbUTY akuyja,
Ha Ha4YWH ¥ [OJ] yCJIOBIMA KOje MPONHIIIe HAIIesKH! caBe3H: opraH. OIyKy O eMucHju
akuyja pagy noBeharma OCHOBHOT KamuTaja IOHOCH HaIeXKHHW OpraH aKIMOHApPCKOT
ppymrrBa (wi. 17. 3akoHa 0 xaprtujama off BpedHocTH). M3naBanall akimja (eMHUTEHT),
MO3KE YMECTO IITaMIIark-a aKijyja M3IaTh IOTBPAY KOja caipKu efleMeHTe yTBpbene 3a-
KOHOM O XapTHjama Off Bpe/JHOCTH 32 IUTaIlT akuyje. [loMeHyTy HoTBpiy Mopa OBepHUTH
6aHKa KOJI KOje U37aBaaIl akiija uMa jiero pauyH. M npema oppen6n wi. 222. cr. 1. 3a-
KOHa 0 mpeny3ehrMa, aKIMOHAPCKO APYIITBO U3naje (IITamia) akipje caMmo ako je TO
npeBrbhEeHo CTaTyTOM, Ha 3aXTeB aKIOHApa M HA H-eTOB TPOIIIAK, IIITO 3HAYH J]a CE U Y
OBOM CITy4ajy u3fiaje moTBpAa y cMuciy 4wi. 20. 3akoHa 0 XapTHjaMa Off BpeIHOCTH.

OcHoBHa mofieNTa akiyja mpeMa 3aKoHy O XapTujaMa Off BpeJHOCTH jecte: 1) mpema
pefoceny u3aBparmba: OCHUBaUKe (aKiyje MpBe eMuchje) u akmmje cenehnx emucuja, 2)
npeMa Cafip>KuHH TIpaBa y4Jelrha y JoouTH: o6udHe (pefoBHE) U IpHopuTeTeTHE (OB~
namthene) akuyje 1 3) mpema npasy I1aca: akugja 6e3 mpasa Ha IJ1ac i akiyje ¢ IpaBoM
Ha IJ1ac.
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3aKoH 0 XapTHjaMa of] BpeTHOCTH YTBphyje fa je OCHMBAaYKa aKIyja OOMYHA aKIja
¢ mpaBoM Ha ri1ac. [ToroM fa riacy Ha mMe, a ce TIPEHOCH IYHUM HHIOCAaMEHTOM H Jia
Jaje ¥ Ipyra mpasa y cKIafly ca CagpKUHOM OTYKE O EMHUCHjH, a TIOpef] OCTAINX U Ipa-
BO Iipeye KynoBrHe akiuja cienehux emucrja. OOMJIHA aKiyja iaje paBo Ha ydenthe y
yIpaBibakby, IpaBo Ha ydelthe y JOOUTH aKIMOHAPCKOT APYIITBA ¥ IPaBO Ha [Ie0 JIUK-
Bypanone Mace. OBa IpaBa Mope OCTAJIOT Ce OCTBAPYjy 1 Y CKIIay ca OIIyKOM O EMH-
CHj aKuyja.

3aKoH 0 XxapTujama off BpEJHOCTHU YTBpbyje ja IPUOPUTETHA aKIyja Aaje IIPaBo IIp-
BEHCTBA Ha UCIUIATy AWBHACHNEC Y OTHOCY Ha OOMYHE aKIWje, Ha PacIIOfeTy JINKBAIAIN-
OHE Mace W Ha HaIUlaTy W3 CTeuajHe Mace y CIIyJajy cTedaja aKIMOHAPCKOT JIPYIITBA.
Kon m3mupema 06aBe3a Koje mpon3iase 13 NPUOPUTETHAX aKIIWja, UCIUIATA TUBUICHIE
Ha OCHOBY THIX aKIIFja CPa3MepHO Ce CMambyje peMa CTBApHOj IOOWTH, aKO aKIOHAP-
CKO JIPYIIITBO OCTBApH TOOWT KOja je HEOBOJbHA 32 M3MUpPEELe 00aBe3a Koje Mpon3iase
n3 TUX akiyja. [leo Hem3MuUpeHnx o6aBe3a 13 THX aKiyja Y TOM CITy4ajy IPEHOCH ce Y
HapenHy ropuHy. CKyNIITHHA aKIMOHAPa MOKE J]a OITYYH Jja Ce MCIUIaTa UBAICHIC Ha
OCHOBY PHOPHUTETHHX aKIMja OJNTOXKHA CaMO jEJTHOM U TO Ha POK KOji HE MOKe OUTH [Iy-
KU Off TPU TOfiuHE. 3a epHOof 3a KOJU ce He UCITahyje AUBUACHAA U3 NPUOPUTETHUX aK-
1ja, He MOXe ce UCTUTahMBATH HY IMBHAECHA HA OCHOBY OOMYHUX aKIyja.

IIpropuTeTHEe aKIyje MOTy OWTH KyMyJaTWBHE, TApTUIWIIATUBHE W 3aMCHIHHBE
(xouBepTHOWIHE ). KyMynaTuBHa akiyja faje MpaBo MPBEHCTBA Ha UCILIATY CBUX HEH-
crutaheHNX UBAACHIN TIPe UCIUIaTe Ha OCHOBY OOMYHUX akiyja. [TapTuiunaTiBHe ak-
[yje 1ajy mpaBo MpUMAaolly TIOpe yTBpheHe MPUOPUTETHE IUBHCHIE W HA UCIIATY JIU-
BUCHJE Koja MpHIajia UMaolMa OOMYHUX aKIyWja, TOK 3aMeHJbIBa aKIyja Iaje mpaBo
MMaoIly JIa je MOXKe MPETBOPUTH Y OOMUHY aKIHjy Y CKJIAY ca OITYKOM O EMUCH]! aKIH-
ja. 3aKOH 0 XapTHjama Off BpeHOCTH ofipehyje ycioBe moy KojuMa ce eMICHja cMaTpa
ycIenoM. Y CITOB 32 OBO je, Jla ¢y pojiaTe akije y BpepHoctu Behe o S0% oft ykymHor
obumMa emrchje, y poky off 90 maHa ofi laHa prjeMa pelieha HaJIesKHOT CaBe3HOT Op-
raHa KOjuM je u3faBame Te eMucuje onoopeHo. M3naBanair akija Moxe fa OffyCTaHe Off
eMIICHje aKIMja, aKO Cy HACTYI/Ie HenpeaBubheHe OKOTHOCTH Koje OHeMOoryhaBajy eMu-
CHjy WM OCTBapyBam€ IIheBa emuchje. Pok 3a ofrycranaxk je 30 jaHa off maHa mpujemMa
pelliemha HaIESKHOT CAaBE3HOT OpraHa, KOjuM je H3MlaBambe Te eEMIICH]e OloOpeHO. 3aKOH
0 XapTHjaMa Of] BPETHOCTH CaipsKU ¥ 3HAUYAjHy Ofipef0y Y OHOCY Ha TPrOBUHY aKIfjama
€MHUTOBaHIM Y TIOCTYTIKY CBOjHHCKE TpaHcopManuje. Hanve, oBUM akipjama ce MOxe
TProBaTH caMo TOJT YCIIOBOM JIa Cy Y IeJIMHY yIuTaheHe.

2. I3naBame aknyja o cTpaHe aKMOHAPCKHUX APYyLITABA

AXIMOHAPCKO JIPYILITBO je IPYILITBO KOje OCHMBA]Y MPpaBHa, OTHOCHO (pr3MyKa Ju-
I[a paju 06aBibarka JIENIATHOCTH, YHj! je OCHOBHM KanuTaj yTBpheH M MofieJbeH Ha aK-
mmje onpebene HomuHamHe BpeHocTH (Wi 187. cr. 1. 3akoHa o npenysehuma). 36up
HOMMHAJIHHX BPEIHOCTH CBUX aKI¥ja YMHY OCHOBHM KaIllUTAaJI aKIMOHAPCKOT APYIITBA.
AKIMOHAPCKO APYIITBO je flakile, IPUBPEHO PYIITBO KalWTana Koje OCHOBHY KaIu-
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TaJ pubaBiba W3NlaBambeM akiyja. Hamve, akiimoHapcKo APYIITBO je THIMAYHO APYII-
TBO KaNWTaja M HAjBaXKHWjH OPraHU3alOHN OONWK MPWBPEIHUX PYIITABA YOIIIITE.
BurTHa oMKa aKIMOHAPCKOT IPYIITBA je [a OHO M37jaje aKIyje 1 TO Mpe CBera IMpHid-
KOM OCHHBaa JIPYIITBA W KaCHUje TOKOM CBOT MOCTOjarba. TOKOM MOCTojama aKIuo-
HAPCKOT JIPYIITBA KaIUTaJl IPYIITBAa MOpa OUTH TpajHO 06e30eheH, OMHOCHO Mopa Ou-
TH cayyBaHa HeroBa IeoBUTOCT. OCHOBHHM KalUTAJl aKIIMOHAPCKOT PYIITBA MOXKE Ce
BpeMeHOM yBehaBaTi Ha HauKH IIPOMMcaH 3aKOHOM O Tipeny3chnmMa (M3maBameM HOBHX
aximja, moBehaBameM U3 CpeficTaBa IpyIITBa, PETBAPALEM Pe3epBH 1 HepacropeheHe
TOOHTH y OCHOBHH KaIlWTAJI IPYIITBA ¥ fIp.). OCHOBHM KaNUTAaJ aKIMOHAPCKOT IPYII-
TBa HICY jefliHA CPEACTBa KOjIMa APYyIITBO Hociyje. OHO cpeficTBa 3a CBOje TOCTIOBAhE
MOKe CTHIIATH 7 11O IPYTUM OCHOBHAMA (HIIP., IyTeM GaHKAPCKUX KPEWTa 1 CIL. ).

Onpenbe 3akoHa o npemy3ehnMa 0 BpcTama 1 KBaIUTETY aKIyja Cy IOCTa CIIMIHE
ca ofpenbama 3akoHa o XapTyjama ofi BpegHocTh. Tako npema ofpenou wi. 220. cr. 1.
tad. 3-10. 3akona o npeny3ehnma, akimje Mory 6uTi OcHUBaUKe (aKIHje MPBe eMUCH]E)
u axkiyje crnefehnx emucyja. C 063upoM Ha 0OMM IpaBa Koja Aiajy CBOM UMaolly — IIpaBa
yuentha y qoouTH, akije MOry outu oOmdHe (peIoBHe) 1 mpropuTeTHe (ToBaihene).
OO0uuHe akumje J1ajy MpaBo HUXOBIM MMAoyMa Ha ydelthe y yrparibamby aKIuoHap-
CKVM JIPYIIITBOM, TIPaBO Ha ydelnhe y JOOUTH M MPaBO Ha JIeO JIMKBUIAIIOHE Mace.
IIpropuTeTHe aKuWje [ajy IpaBO Ha MPENHOCT KO HcIviata ofpebeHor n3Hoca uim
NpOLIeHTa Off HOMUHAJIHE BPEAHOCTH aKIyja Y OXHOCY Ha OOWYHE aKIje, IPEHOCT KOf
pacrofielie TUKBAALFIOHE Mace 1 [ipyra IpaBa yTBpheHa CaBe3HMM 3aKOHOM KOjIM ce
ypebyjy xapTuje of BpeqHOCTH U CTaTyTOM aKIMOHAPCKOT ApyInTBa. MiMaorm npropu-
TETHHX aKIija Ty>KHH Cy ja U3BpILIe oceOHe HOBYAHE AOIUIaTe.

IIpuopureTHe akumje MOry OWTH KyMyJaTHBHE, MAPTHUIMIIATABHE W TAPTHUIAIIA-
THUBHO-KyMynaTrBHe. [IpaBa Ha OCHOBY KyMyJIaTHMBHHX NPHOPUTETHUX W TAPTHIIAIA-
THBHUX aKI{ja Cy IpeMa HOBOM 3aKkoHy o Tipefy3ehnmMa rcra Kao u mpasa npema 3ako-
Hy O xapTujaMa of BpegHocTd. CBaka aKIyja fiaje paBo Ilaca CpasMEPHO HEHOj HOMHU-
HasHoj BpemHocTH (wi. 221. cr. 1. 3akoHa o peny3ehinma). Bes mpasa ritaca Mory ce u3-
JIaBaTv caMo MPHUOPUTETHE aKIMje, C THM 2 FbUXOBa HOMAHAIIHA BPETHOCT He MOXKe OH-
T Beha o1 49% off OCHOBHOT KamnuTasa akiroHapcKor apyirsa. [To camoM 3akoHy 3a-
OpameHO je U3aBame aKiyja Koje Of y3 NCTM HOMHAHAJIHY U3HOC fIaBalle pa3InuT Opoj
riracoBa. CTaTyTOM aKIMOHAPCKOT IPYIITBA e MOKEe YTBPAUTH HajBehm Opoj riracoBa
CBAKOI' aKIMOHapa, 6e3 0031pa Ha HOMUHAIIHY BpEeHOCT aKiyje Koje nocenyje. OBaksa
onpenda craTyTa je IyHOBasKHA, TTOJ YCIIOBOM Jia TO BayKM 1 33 CBE aKIMOHAPE KOjH ITO-
ceflyjy akugje ¢ mpaBoM riaca. Tpeba joun ncrahu 1a KyMyJaaTHBHA IPUOPUTETHA aKIyja
Jlaje IPHOPUTETHO NPABO Ha HCIUIATy CBUX jOIN HeWCIUIaheHNX NWBUIEHAN TIpe HEro
IITO Ce MMAOIMMa OOMIHIX aKIWja Y CKIIaNy C OJTYKOM O U3MaBakby aKIiyja ucIiare Ou-
JI0 KaKBe AuBUpeHpe. [lapTuipmaTiBHe NpHOpUTETHE aKIWje Aajy MpaBo, Mopey YTBP-
bene npropuTeTHE IUBUACHAE U Ha MCIUIATY AUBHACHAE KOje MpHIajia MIMaonuMa o0md-
HIPX aKIyja y CKJIaAy C O[UTYKOM O m3fjaBamy. I lapuTrnumaTnBHO-KyMyIaTHBHA aKIyja
je MeIloBUTa akIyja Koja y ceOu cafjpskKul ¥ TpaBa u3 00e MPEeTXOIHO HaBeleHe BPCTe
MIPUOPUTETHHUX akIyja. 3aKOH O XapTHjaMa Of] BpeTHOCTH MO3Haje jOII jeHy BPCTY IpH-
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OpPHUTETHUX aKIHja — 3aMeHJbrBe. TO Cy akumje Koje MMaolly PUOPUTETHE aKIdje fiaje
MPaBO J]a TaKBY aKIMjy MPETBOPH Y OOWYHY aKIHjy, Y CKIIAAY ca OIFTYKOM O H3/IaBamby
aKyja.

3. CumyTaHO OCHHBaK-€ AKIHOHAPCKOT JPYLITBA, YINC U YIJIATA aKOHja

OcHEBa4YM MOTY OCHOBATH aKIMOHAPCKO PYIITBO HA jefaH Off HauWHa Npefpube-
HEX 3akoHOM o nipefy3ehrma (wit. 189.): 1) oTKymmoM cBHX aKiyja IPUIMKOM OCHUBA:A,
0e3 ynyhmnBara jaBHOT TT03MBA 3a YIIUC U YIUIATy aKlyja — CAMYJITAHO (MCTOBPEMEHO)
OCHUBam¢ 1 2) ynyhnBameM jaBHOT NO3MBa TpehnM JIyMa 3a yIwc ¥ yIUiaTy akigja
(TIpoCTIeKT) — CyKIecMBHO (TIOCTENIEHO) OCHHUBAHK-€. AKIFOHAPCKO JIPYIITBO KOje ce
OCHFBA jaBHIM IIO3VMBOM 32 YIIVC ¥ YIUTIaTy aKIyja MOTY OCHOBATH HajMarbe IBa OCHHUBA-
4a, a aKIMOHAPCKO APYIITBO KOje ce OcHMBa Oe3 jaBHOT YyIWca akiyja W caMo jeflaH
ocHIBa4. CHMYIITaHO OCHYBAH:-€ aKIOHAPCKOT APYIITBA 00yXBaTa /iBe OWTHE Pajhe —
JIOHOIIEH-¢ OCHUBAYKOT aKTa (YroBOp OXHOCHO OfIyKa) M OTKYI CBUX aKIja y BUCHHI
OCHOBHOT KaIlyTaja JIpyIITBa Off CTpaHe HeroBux ocHuBava. CyKIECHBHO OCHUBAE je
CIIOKEHWje ¥ BPEMEHCKH HeIlTO Jy>KW HauWH OCHMBara aKIMOHAPCKOT JIPYIITBA, jep
OHO 00yXBaTa U HeKe MpaBHE pajiihe KOje Ce He jaBibajy Y ClIy4ajy CUMYJITAaHOT OCHUBA-
a JpyiTea (06jaB/bUBabE jaBHOT MO3MBA TpehrM JIMIMMA 3a YITHC | YIDIATy akiyja,
casmBam-e 1 Ofjp>KaBake OCHUBAYKE CKYIIIITHHE APYIITBA U Ap.). OCHOBHA pa3iuKa u3-
Meby CUMYITTaHOT 1 CYKIIeCHBHOT OCHMBAH-a aKIIOHAPCKOT APYIITBA CAaCTOJH CE Y TOME
IITO Ce y CITy4ajy CAMYJITaHOT OCHUBarha CBM OCHUBAYM Yje[IHO jeAVHN aKIFOHAPH, IOK
ce y cllydajy CyKIeCHBHOT OCHHBaH-a Kao aKIOHAPH, IOpe]] OCHIBAYA jaBibajy 1 Tpeha
T,

H3meby BpemHOCTH akiyja Koje aKIMOHAPCKO APYIITBO EMUTYje Y MOCTYIKY CBOT
OCHHBa-a 1 OCHOBHOT KaliTajia ApYyHIITBa MOpa Jia IOCTOj! OfroBapajyha cpa3mepa,
KaKo je To 1 npornucano ofpeadama wi. 191. 3akoHa o npemy3ehnma, ryie je nperBrubeHo
Jla ce aKIFje He MOTY MU37jaBaT! Ha U3HOC KOjH je Maru Of] U3HOca YTBPHEHOT THM 3aKO-
HOM WJIH APYTHM CaBE3HUM 3aKOHOM, yTBpHEHOT MUHUMAJIHOT M3HOCA OCHOBHOT Kallu-
TaJia aKIroHapcKor apyimTea. HomuHamam n3Hoc akumje ofpebyje mbeH n3napaiai. Ta-
KO yTBpheHa BPETHOCT O3HAYaBa ce Ha CBAKOj aKIIMjd, 33je[THO ca IPYTHM eJIeMEHTIMA
KOje OBa BpCTa XapTHje Off BpEIHOCTH MOPa [a CafpKu 110 3aKoHy. HanMe, akimje ce He
MOTY U31aBaTy HU MIPOJiaBaTy IPH M3[aBakby UCIOJ| CBOje HOMUHAIHE BPETHOCTH, OCHM
y cnyqajy u3 wi. 192. cr. 2. 3akoHa o npeny3ehnma, re je 6mmke ofpebena yrBpheHa
MOTYRHOCT J]a HOBYaHM OCHMBAYKM YJIOT jE[JHOT aKIMOHApa Moxe OuTh Mamu of 500
CA]I nonapa y quHapcKOj MPOTUBBPEIHOCTH MO KYPCY Ha 1aH yIUiaTe.

Yno3u akimoHapa Mory GUTH y TOTOBOM HOBITY M Y CTBapyMa 1 NIpaBnuMa M3paske-
HHM y HOBYaHOj BPEHOCTH KOj€ MPOLEYje OBTaltheH IPOLEeHUBayd. Y TOTOM HOBILY
MOpa ce Ha IMe YJI0Ta Y APYILITBY YHETH HajMarbe OHOJIMKO KOJMKO je TO MPOINCAHO 3a-
KOHOM (MIHVMAJTHI HOBYaHW OCHMBYKY YJIOT aKimoHapa). OBa ynajira yirora akimo-
Hapa BpIIN Ce Y YTOBOPEHWM, OJHOCHO IPOIVICAaHNM POKOBHMA. YJIOT aKIOHapa y
CTBapyMa, IOKPETHIM ¥ HETIOKPETHIM MOXKe OWTH camMO Y OHHM CTBapyMa Koje cy ¥
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TIPaBHOM IIPOMETY, 8 BPEAHOCT CTBApH Kao YIIora m3paskaBa ce y HOBIy. YHETe CTBapu
MOCTajy BIACHHIITBO aKIIMOHAPCKOT JIPYIIITBA, HA TOj CTBApH MPECTajy CTBAPHOIPABHA
oBinaihema yiaraya - akiuonapa. [IpegMer ynora akioHapa MOry OUTH pa3inInTa
MpaBa 4uja ce BPEIHOCT HOBYAHO MO3KE M3Pa3uTH (TIpaBa MHAYCTPHjCKE CBOJUHE, IPABO
Ha know-how, ayTopcko paBo, IOTpaskUBaLE | [Ip. ).

Kon cumynraHor OCHUBaR-a, OCHIBAYHM OCHUBAjY aKIMOHAPCKO APYIITBO OTKYIIOM
CBHX aKIyja 0 perucTpanyje IpyITBa, 6e3 ynyhrBama jaBHOT IO3MBA 34 YIIUC U YIUIaTy
akja 1 6e3 ofpxkaBamba OCHMBAUKe CKymITrHe. CBU OCHMBAYM TIOTITYCYjy YTOBOP O
OCHUBaI-Y aKIMOHAPCKOT APYIIITBA ¥ JOHOCE CTAaTYT APYIITBA. AKIFOHAPCKO APYIITBO
0e3 jaBHOT TI03MBA 32 YIIHC | YIUIATy aKIyja MOXKe IMaTH HajBuIie 50 akipoHapa.

Ymare yiora KO CHMyJATaHOT OCHMBaE-a aKIMOHAPCKOT APYILTBA Y HOBITY BpIIe
ce Ha IPUBPEMEHH padyH OaHKe JI0 YITHCca aKIMOHAPCKOT APYIITBA Y perucTap,  TO Haj-
Mambe 50% HOBYAHOT JIella OCHOBHOT KaruTajia, OfHOCHO 50% HOBYAHOT yJIOTa CBAKOT
aKIMOHapa, a OCTaTak ce yiiahyje y poKy of iBe TOIMHE Off AaHa yIuca ApYIITBa Y pe-
THCTap, CarvIacCHO YTOBOPY O OCHMBAKGY IPYIITBA. YIIO3W Y CTBapUMa M IpaBAMa M3pa-
3KEeHIM Y HOBYAHO] BPEHOCTH IPeNajy ce y IeIMHY, IO IaHa YIca Y perucTap, akiyo-
HApCKOM JIPYIITBY KOje Ce OCHMBA, Ha HAUMH KOjH 3aBHCH Off FbIXOBE IIPHPOfE. YTOBO-
POM O OCHHBAHY APYILITBA MOXKE Ce MPEBUACTH APYraddjil HAuWH Ipefiaje CTBApH U
mpasa.

4. CyKuecuBHO OCHHBAaH€

CyKIIECHBHO OCHUBAHE AKIMOHAPCKOT APYIITBA MOApPAa3yMeBa jaBHO MO3UBAE HA
YIIHC ¥ YIUIaTy OHOT Jiefla aKIyja KOju He OTKYIUbYjy OCHIBAYM JAPYIITBA HETOCPEITHO.
ITo3uB Ha TakaB ymuc 7 yIwiary akigja (IpocIeKT) ynyhyjy ocHuBa4n. JaBHM NO3WB 32
yIiC ¥ yIUaTy akugja ynyhyje ce makie HeoapebeHoM Opojy Juia U cafgp:Ku HOpern
ocTaor nofaTke: 1) o BUCHHYU OCHOBHOT KanuTana, 2) 6poj 1 HOMAHAJIHY BPEAHOCT aK-
1Wja, OJHOCHO BPEJIHOCT TI0 KOjOj Ce M3/1ajy, a P! U3[aBamky PasHUX BpcTa M Kilaca ak-
IWja — ILIXOBO MMEHOBAL-E W MPaBa Koja ce Be3yjy 3a IUX Kao M pOKOBE yIuiare, 3) Me-
CTO ¥ BpeMe yIuca akimja, 4) poK 3a YIHC aKIja, 5) MeCTo, BpeMe U pOK YIUTaTe akuyja,
6) Ha3HAYeHE M3HOCA KOjH TpeOa ILIATUTH 3a YIMCaHe aKIHje TPe PErUCTpanyje TPYII-
TBa 1 TTOCTIEHIIe HeOIaroBpeMeHe yIuaTe 1 ipyre IoflaTKe OimKe O3HaYeHe OfipefiooM
ui1. 201. ct. 1. 3akoHa o npeny3ehuma.

OcHuBauy 06jaBibyjy jaBHH NO3MB (IIPOCIIEKT) M OTKYIUBY]Y /le0 aKlyja a jaBHH I10-
31B 00jaBibyje ce y3 Of00pere HATIEXKHOT CABE3HOT OpraHa.

AKxuje ce ynmcyjy NOTIICHBAKkeM U3jaBe o ynucy akimja. OBa m3jaBa (yIICHHIIA)
ce TIOTINCYje Y TpH NpUMepKa 1 NpefICTaBba jeHOCTpaHy U3jaBy CBAKOT YIINCHUKA, Y3
NPETHOCTaBKY /a Cy YIMCHUKY aKIyja GHIIM II03HATH CBH YCIIOBM OCHHUBA-a aKIFIOHAP-
CKOT JIPYIITBa. Y TIMCHAIIA CafipsKiL: 1) 6poj, BPCTY M KJIacy YIMCAHWX aKIija, HOMAHAIHY
BPETHOCT ¥ IIEHY TI0 K0jOj ce YIICYjy, 2) U3jaBy yIMCHYKA Jia he akimje yIraTuT moy
yCIIOBMMA YTBPhHEHNM Y jaBHOM TIO3MBY (IIPOCENEKTY), 3) HOBYAHW M3HOC KOjU YITUCHIK
Tpeba fa yIUIaT! IIpy yIHCY akimja, Te Apyre ob6aBe3He elleMeHTe NpefBrbene ofpen-
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6oMm ui. 204. ct. 3. 3akoHa o npeny3ehnma. OpcycTBO OMITO KOT Off IOMEHYTUX eJieMe-
HaTa MOBJIa4M HAIITABOCT YIUCHUIIE. YIUIaTa HOBUYAHHX YJIOra Off CTpaHEe YIINICHIKA aK-
[Mja KOJI CYKIIECMBHOT OCHMBAH-A BPIIIM CE Y3 MOIITOBAKE YCIIOBA KOje TPOITICYje 3a-
KoH. JIo ofp>kaBama OCHUBAYKe CKYIMIITAHE MOpa ce ymmatutu 50% HOBYAHOT yJiora
CBaKOT aKIMOHAPAa, a OCTaTaK ce yiuiahyje HajIolHuje Y pOKY Off 2 TOMHE Off JaHa yIIH-
ca y perucrap, carjiacHO yTOBOpY O OCHMBAHY aKIMIOHAPCKOT JIPYIITBA U cTaryTy. He-
HOBYaHM YJIO3U YHOCE CE Y IMOBHHY aKIMOHAPCKOT APYIITBA A0 H-ETOBE PETACTPaIje y
LEIIVHA.

ITo ynucuBamy akija Ha OCHOBY jaBHOT Mo3uBa (IIPOCIIEKTA) y MOCTYIKY CYKIle-
CHBHOT OCHHBaH>a aKIMOHAPCKOT JPYIIITBA, OCHUBAYY CY Y>KHH J1a Ha OfroBapajyhu Ha-
YWH TMIPOIICAaH 3aKOHOM M3Majy IOTBPAY CBAaKOM YIHCHUKY aKuyja ca 06aBe3HOM cap-
>KMHOM NIOTBpfe npensuberoM y wi. 208. ct. 2. 3akona o npemy3ehuma. OfcycTBo TakBe
cafip>KVHE MOBIIa4H HUIITABOCT IIOTBPJE.

5. HpaB}m OJHOCH AKIIHOHAPCKOr APyUITBA U aKIIMOHApa

Omurre je npuxBaheHO NPAaBWIO Y aKIMjCKOM IPaBy fa Ce ca CBUM aKIMOHApUMa Yy
UCTHUM CUTYalffjaMa, OfHOCHO MOJ{ UCTHM YCJIOBAMA, MOpa jeHaKo U nocrynarty. Cara-
CHO TOMe Havelly, akIMOHapH, YHyTap MCTe BpCTe, OHOCHO KITace akIyje NMajy jeffHaKa
IpaBa IOJ| YCIIOBOM Jia Cy MIMAOIH aKkIiyja jeflHake HOMIHAIHe BpegHocTH (Wwi. 223. 3a-
KOHa o npepy3ehnma). AKIMOHap je 06aBe3aH f1a YIUIaT! HOMUHAIHY AT BUIIH €MYICH-
OHM M3HOC YNMCAHUX aKlfja Ha padyH aKIMOHAPCKOT APYILTBA WM fia Ipefia APYIITBY
yJIore y cTBapUMa U IIpaBUMa y CKJIafy ca 3aKOHOM Ipefy3ehuma, yroBopoM O OCHUBA-
1Y U CTaTyTOM. Y IOCTYIIKY YILIaT€e YJIOra, OJHOCHO YHOLIEH:A YJIOra Y APYLUTBO MOTY
ce TIPOAY>KATY POKOBH JIaBaheM HaKHAJHOT pOKa aKIMOHAPY M TO Y CKJIafy ca CTaTy-
TOM aKIMOHAPCKOT IPYIITBA. AKO aKIIMOHAP 3aKacHHU Ca YIUIaTOM, OTHOCHO YHOIIEHEM
JOCIIENIOT YIIOra, OrOBapa akKIMOHAPCKOM APYIITBY Y CKJIafy ca 3aKOHOM O Ipefy3e-
hrma omHOCHO craryToM. TakBa OArOBOPHOCT MOXKE Ce HCIIOJBUTH Kpo3 Iutahame KaMa-
Ta Ha JiocIeNle a HeyIlaheHe HOBYaHe M3HOCe, Iahame MpolncaHe YTOBOpHE KasHe
nim fipyror obemrehema ako ce pajy O HEYHOIIEkY Y APYIITBO yJIora y CTBapuMa 1
IpaBuMa.

AKIOHap He MOXe CBOje IIOTPAKMBALE NPeMa aKIFIOHAPCKOM APYILTBY Npebuja-
TH 32 yIUIaTe aKiyja, HATH MOXKe 32 YJIore Y CTBapyMa 1 IIpaBruMa BPIINTY IIPABO 3aJI0Te
u 3afpxama. To je u3y3eTHO 3Ha4yajHa ofpenda 3akoHa o mpefy3ehmma Koja jacHO
onpebyje n 06aBe3y yIuiaTe y HOBIL yJIora Off CTpaHe aKIMOoHapa — YIIMCHUKA KOJ CyK-
LIECUBHOT OCHVBam-a M 00aBe3e GecTepeTHOT IpefjaBarka CTBapy W NpaBa aKIMOHApP-
CKOM JIpYyIITBY. 3aKOHOM je npefpubeHa 1 3a0paHa 3a aKIMOHAPCKO IPYILITBO, Y TOM
CMHCITy 1a ICTO He MOKe ca JIEjcTBOM ITpeMa TpehnM JIimMa, OCIIOG0ANTH aKIMoHapa
o6aBe3e yIaTe W YHOIIEHa yJIora Y IMOBHHY APYIITBA, HATH MOXe Te 00aBe3e OfyIo-
SKUTH WA CMaFHTH.

AKO je akIoHapy IaT HaKHAJHA POK 3a U3BpIIIEHe 00aBese yIuiare, OTHOCHO YHO-
IIerha yIIora y PYIITBO, I1a OBaj HA Y TOM IIPORY>KEHOM POKY He M3BPILH CBOjy 00aBe3y,
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IPYIITBO HUje Y 00aBe3H Jia My J1aje jOI jeflaH JOIYHCKM HAKHAJJHA POK 32 UBPIIICHE Te
obaBe3e. YMeCTO Tora, TakaB aKIMOHAP MOXKe OWTH JIMIIIEH IpaBa u3 akimja (Kamyim-
parbe), OTHOCHO MO3Ke OUTH MCKIbYUEH U3 aKIMOHAPCKOT ApyiTBa. OTyKy O TOME 10-
HOCH yIIpaBa aKIMOHAPCKOT APYIITBA Y CKIIay Ca CTATYTOM.

CraTyToM aKIMOHAPCKOT APYIITBA MOTY Ce YTBPAUTHU U HEKE Apyre 00aBe3e aKiy-
OHapa KaJl ce pajiy O akiyjama Koje ce U31ajy 1oy MOCeOHNM YCIIOBIMA, OTHOCHO aKo je
3a IPeHOC akIuyja MOTpeOHa CariacHOCT aKIHOHAPCKOT IPYIITBA WM aKO je YCTaHOB-
JHEHO MPABO Mpeyve KYMOBHUHE aKIHja Off CTPaHe APYILITBA OAHOCHO aKIMOHAPA.

CraTyToM akKIMOHAPCKOT PYIITBA CE MOXKE YTBPAWTH 00aBe3a aKIHOHApa KOjH
yJake CTBApH U ITPpaBa Jia CBOje aKIyje ICTIOHYje Y aKIIMOHAPCKOM JIPYILITBY 3a BpeMe 3a
Koje je mo 3akony o npeny3ehinma oprosopas apyirsy (Be3ane akimje). CraTyrom ce
HCTO TaKO MOXKe YTBPAUTHU 1 00aBe3a WIaHOBa YIpaBe aKIHMOHAPCKOT PYIITBA [a HO-
cemyjy onpebenn Gpoj akija IpyIITBA U J]a UX IETIOHY]Y Y APYIITBO IOK UM Tpaje CBOj-
CTBO WiaHa ympase (TapaHiujcke akimje). CMucao rapaHIMjCKuX akiiyja CacTojH Ce Y
TOME Jla JIMIa Koja MMajy 3HavajHa OBNaIherha y YpaB/baky aKIMOHAPCKUAM JIPYIII-
TBOM U BOHEHbY ITOCIIOBA IPYIIITBA CHOCE IEIMMITIAH PU3HK IOCTIOBAkha APYIITBA 3ajef-
HO Ca OCTaJIM aKIFOHApUMA.

6. CTuname CONCTBEHNX aKNuja

3akoH o npefy3ehiMa HaueIHO UCKIbY4yje MOIYhHOCT ia aKIIMOHAPCKO JIPYLITBO
yIICYje akuyje Koje caMo u3faje — corcTBeHe akiuje. Tume ce onemoryhyjy Omno koja
BpCTa 3710ynoTpebe eMATOBaka aKIyja i yrpoXkaBame HHTepeca aKIFoHapa n Tpehnx
JIMIA Y Be3HU ca M3fjaBambeM akija. OBa 3a0paHa je OIIIITa, ajii IPY TOME aKIMOHAPCKO
APYIITBO HUje Y LEIMHH MCKIBYIEeHO U3 MOI'YhHOCTH NOCEN0Bakha COTICTBEHNX aKIyja 1
MOTYhHOCTH CTHIIaH-a COTICTBEHUX akumja. To cruname je Moryhe noj pecTpUKTHBHAM
ycioBnMa. HanMe, akIioHapeKo JIPYIITBO MOXKE CTUIATH U COIICTBEHE akumje: 1) ako je
CTHIIaEh€ aKIyja HEOIXOTHO Jla OW ce Crpedriia 3HaTHaA IITeTa 3a APYILTBO, 2) aKO aK-
mje Tpeba fa ce MOoHy/e 3a OTKYI 3alloCJIeHNMa Y APYINTBY MM OBE3aHWUM JIPYLITBH-
Ma, 3) aKo je cTHname akipja OeciiaTHo, 4) Ha OCHOBY HpaBHOT crefbenuinTsa. Cor-
CTBEHE aKI[Hje MOTYy Ce CTHIIATH caMo aKo je yiuaheH HHXOB IeNOKyIIaH HOMHUHAIHI
WM BAIIM eMucroHn n3Hoc (wi. 240. cr. 1. m cr. 3. 3akoHa o npeny3ehuma). Ipskame
COTICTBEHHX aKIyja je MPUBpPEMEHOT KapaKTepa, a aKIFMOHAPCKO APYIITBO HE MOXe
TakBe aKuyje 3afpXKaTh TpajHO, Beh WX Mopa OTybWTH y POKOBMMa IpeaBubeHUM
ozipendama noMeHyror wiaHa. Kap je mvarnary concTBeHNX akiyja aKIMOHAPCKO ApYII-
TBO OHO HEMa U3 THX aKI@ja OHA IpaBa Koje Te aKlyje, NHade Y PelOBHAM OKOJHOCTH-
Ma J1ajy CBOM IMaorty (TipaBo riiaca y CKyIIITHHY aKIMOHAPCKOT APYIITBa, PaBo Ha Ix-
BIJICH]LY 1 Ipyra).

AKIMOHAPCKO APYILITBO MOXKE COIICTBEHE aKIWje Y3UMaTH y 3aJI0Ty, Kao CpecTBa
o6e30ebema cBOjux NMoTpaxkuBama MpemMa Tpehem Jmiy. Ay aKIMOHAPCKO APYILITBO
Kao IOBEPHIIAI] TAKBHX MOTPAKMBaHha, MOXKE COTICTBEHE aKIje Y3UMAaTH y 3aJI0Ty Camo
TI0 FICTOM PEXXHMY II0 KOMe MOKe CTHIATH TaKBe aKIHje Y BIACHHIIITBO.
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Hanpep cy HaBeneHn ycIoBH IO KOjuMa aKIMOHAPCKO IPYIITBO MOXE CTHIIATH
akije Koje camo m3naje (comcrBeHe akumje). Heku mpaBHU MOCIOBH aKIMOHAPCKOT
APYILTBa KOjH Cy ¥ BE3MU Ca CTHIIAH-EM COIICTBEHIX aKIIyja HUCY JO3BOJbeHN. Tako mpas-
HU [IOCA0 UMjH je TMPeaMeT JlaBare aBaHca, OTHOCHO 00e30eherhe aBaHca WM Kpeaura
O] CTpaHe aKI[MIOHAPCKOT JIPYIIITBA Pajiv CTHNIAhA aKIHja APYIITBA je HATIIIAB.

7. IloBehame 1 cMamelelhe OCHOBHOI KAaNMTAJIA

IToBehame OCHOBHOT KanuTajia aKIMOHAPCKOT IPYIITBA je Mepa KOjoj APYIITBO
npuberaBa pagu o6e30ehuBama IMpe MaTepyjajiHe OCHOBHIIE TOCIIOBam-a APYIITBA,
OJTHOCHO PaJiil CBOT Aajber MOCIOBHOT Pa3Boja M Ha TeMeJby HOBOIPHOAB/LEHIX MaTe-
PHjaJHUX CPEJICTEBA Y BUAY YJIOra y APYIITBO. Y TOM IWbY aKIIMOHAPCKO APYIITBO MO-
>Ke U3[aBaTi HOBE aKIyje Mope]] OHUX M3aTUX y IPBOj, OCHUBAYKO] EMUCHjH. AKO TI0-
CTOju BHIIIE KJIaca akIyja, a mopehambeM OCHOBHOT KalnTalla Memhajy ce yTBpheHa pasa
akumoHapa ofpebeHe Kirace akiyja, 3a IIyHOBaXKHOCT OfTyKe CKYMIITHHE IIOTpeCHa je
CcaryacHOCT aKIMOHApa Te KJlace Koja ce fjaje y ckiiafy ca 3akoHoM o npefysehuma. ITo
NpaBWIy aKIMOHAPCKO JIPYIITBO MOXe NMoBehaTh CBOj OCHOBHYM KalMTal aKo je HOMH-
HaJlHa BPEJHOCT CBUX paHHWje YIMCAHUX aKlyja y LEeNUHU yiuiaheHa. AKIHOHAPCKO
IPYIITBO KOje 00jaBIbyje jaBHY ITO3WB 32 YINC U YIUIaTy akija (POCIIEKT) MOXKE ITOBe-
hati OCHOBHM KammTaj y3 OffoOperhe HaJIeSKHOT CaBe3HOT OpraHa M y3 IOIITOBAH-E
CBUX IIPABIJIA IOCTYIKA O U3[aBamy aKlyja u3 3aKOHa O XapTHjama Off BPEJHOCTH.

Opnyka o noBehamby OCHOBHOT KaINTANa yIONCYje Ce Y CYACKH pETHCTap.

Y normneny akija Koje aKIMOHapcKO APYLITBO M3fjaje pagu noseharmka OCHOBHOT
KaluTana IoCTojH MPaBo Ipede KYNOBUHE Y KOPUCT IocTojehrx akIpoHapa cpa3sMepHO
HOMHHAITHOj BpeIHOCTH akuyja. To mpaBo ce ocTBapyje Ha HaulH YTBpheH cTaTyToM ak-
IMOHAPCKOT fipyiTBa. [TpaBo npedye KyrnmoBUHE aKIyja N3NaTHX pajy moBehamba OCHOB-
HOT' KanuTajia aKIMOHapCKOT IPYIITBA MMajy BIACHUIM OOBE3HMIIA TOT IPYIITBA, aKO
Cy y IMTamy 0OBE3HMIIE KOje CBOjIM BIIACHYIIAMA JIajy TO PaBO U MOT'Y TO PaBO OCTBa-
PWTH IIpe aKIMOHapa ApYIITBa. AKIje u3fiaTe pajy nopehama OCHOBHOT KanuTana Ko-
je He Oydy nmpojaTe JIMIIMa Koja UMajy IpaBo Ipeye KYIMOBUHE MOTY Ce MOHYIUTH Tpe-
hum mmpma, Ha HAYKH KOjU je IPOIKCaH 3a jaBHO MO3UBALE Ha YIIUC U YIUIATy aKuyja.

PesepBe akupoHapcKOT PYIITBA, Y AETy KOjH IpeMalllyje AeCeTHHY OCHOBHOT Ka-
NIMTAaNa A CTaTyTOM YTBpberu Behn fieo, Kao u Hepactiopeherna moOouT Mory ce mpeT-
BOPHUTH Y OCHOBHH KalMTAJI, OBO MO YCIIOBOM jia IPYINTBO HEMA TyOMTaKa y MOCIOBa-
wy. J[lakie, caMo OHa CpeficTBa pe3epBH aKIMOHAPCKOT JIPYIITBA Koja IIpeMaliyjy ooa-
BE3HH M3HOC PE3EPBH, MOTY Ce IPETBOPUTH Y OCHOBHM KaIlUTaJI APYIITBA U HA OCHOBY
OTyKe CKyIIITHHE ApymTBa. Kao u cBako pyro nopehame OCHOBHOT KanmnTasia aKI-
OHApCKOT APYIITBA M OHO KOje Ce TIOCTIEKE IPEeTBapamkh-eM Y OCHOBHH KalliTall CpeficTa-
Ba pe3epBy U HepacnopeheHe NOOUTH YIHCYje ce Y CYACKH Pervcrap.

Pacriopiena akupja m3aTHX Ha OCHOBY ToBehara OCHOBHOT KammTajia aKIFoHAp-
CKOT JIPYIITBA U3 CPEficTaBa pe3epBd 1 HepacnopeheHe J0OUTH NOpa3yMeBa H3fjaBamke
onrosapajyher Opoja akiyja y HOMUHAIHO] BPETHOCTH KOja OiroBapa U3Hocy noBehama
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OCHOBHOT Karurajia JpyIITBa o 0BOM OCHOBY. Tako u3faTe akiyje MpuIayajy nocroje-
huM akimoHaprMa IpyILITBa U TO Cpa3MEPHO HOMUHAJIHO] BPEIHOCTH aKIja Koje uMa-
jy. 'y oBoM city4ajy mocsie ymca ofiIyKe o HoBeharhy OCHOBHOT KaluTana y Cy[ICKH pe-
THCTap, yIpaBa aKIHOHAPCKOT PYIITBa 00jaB/byje NO3MB aKIMOHAPHAMA JIa TIONUTHY HO-
Be aKIuje, y3 yIo30peke ja TYIITBO MMa MPABO f]a Ha TPOIIAK aKIMOHAPA MPOJIa aKIyje
KOje HICY Ipey3eTe Y POKy Off TOMHY JIaHa Of AaHa 00jaBbiBaha MO3UBA.

CMamemhe OCHOBHOT KaluTana aKIMOHAPCKOT IPYIITBA MOXKE Ce W3BPILIUTH OITY-
KOM CKYIIIITHAHE, C THM IIITO je, aKO FIMa BHIIIE KJIaca aKIyja a TOM OJITYKOM CE MEHmajy
yTBpheHa mpaBa aknmoHapa ofipebeHe Kiace, 3a JOHOIICHE OTyKe HEOMXOHA carvia-
CHOCT aKI[IOHapa T€ KIiace, 1aTa y CKIIafy ca 3aKkoHoM. OCHOBHM KaIUTaJl MOXKE Ce CMa-
FBUTH CMambUBamheM HOMIHAITHE BPETHOCTH aKIWja WM CMambelbeM Opoja akimja. On-
JIyKa O CMarbeHY OCHOBHOT KaliTajIa PHjaBIbyje ce pajiHl yIvca y CyICKH PerucTap.

Y cnyuajy cMamera OCHOBHOT KanuTajia IIOBepHoIly UMajy ofpeheHy 3alTury yT-
BpbeHy 3akoHOoM. [ToBeproIM Koju pHjaBe CBOja MOTPaKMBakha HAJIOIHA]E Y POKY Of
30 gama off jaHa pyror oGjaB/bMBaa OVIYKE O CMAEHY OCHOBHOT KAIUTAIA, NMajy
NPaBO HA UCIUIATY OCIETNX MOTPaskKMBaba OHOCHO 00e30eherma Heocnenux norpa-
SKUBaHba.

CMamerhe HOMUHAITHE BPETHOCTU aKIHja CIIPOBOIN CE CPa3MEPHO BUCHHU CMarhe-
H>a OCHOBHOT KaIlnTala akIMOHAPCKOT IPYIITBA, TAKO JIa 30Mp CMAFbeHIX HOMIHAJTHIX
BPETHOCTH aKIHja OroBapa CMamk-eHOj BUCHHH YKYITHOT OCHOBHOT KaIlATaa aKIioHaApP-
CKOT JipyIITBa. [Ipyri HAaUMH CMamk-eHha OCHOBHOT KaluTajla cacToju ce y MehycoOHOM
criajamy Buile akuyja. [Ipu criajamy akiyja lMXOBOM MMaoLly ce M3f1aje HoBa aKiyja ca
HOMPHAJTHOM BpefHOIIThy Koja OroBapa CMameHkhy OCHOBHOT KalWTajla aKIOHAPCKOT
[pYIITBA.

CarmacHO Hayeny paBHOMPABHOCTH, MPEMBUHEHO je a ce OTYKOM O CMaH-eHY
OCHOBHOT KaIiTajia He MOe IIOBPEIUTH IIPHHIIVI PAaBHOIPABHOCTH aKIFIOHAPa. Y TOM
IWBY NIPU CMaH-EEy OCHOBHOT KaliTalla IPBO Ce TOBIaue W MOHUINITABA]y COIICTBEHE
aKIyje aKIFOHAPCKOT JIPYIITBA.

Ha kpajy Tpe6a ncrahu ma cMarmemhe OCHOBHOT KalTasia 10 OCHOBY PEIOBHOT CMa-
BEHha MOjeTHOCTABILEHOT CMAaheHha MITH TIOBTAYeHha aKIHja je MyHOBAaXKHO TaHOM YITH-
Ca OIITyKE O CMarhEEhy OCHOBHOT KalWTasa y CY[CKY PETHCTap.

9. U3naBame aknyja npemMa 3aKOHY O CBOjHHCKOj TpaHcopManujn
Penyoanke Cpomnje

3akoH 0 cBojuHcKOj Tpancdopmanmju (" Ci. rimacauk PC" 6p. 29/97), mpema 4. 11.
NPaBO Ha CTHIIAKE AKI[Hja MO MOBIAIIhEeHIM YCIIOBIMA Jlaje IMMPOKOM KPYTY JIIIA, TO-
na3ehu Off YMELEHHMIIE /1A Cy Ta JIUIA YIECTBOBANIA Y CTBAPAbY JPYILITBEHOT, OJHOCHO JP-
SKaBHOT' KanuTajia Koji je mpeaMeT Tpancgopmaiuje. [IpaBo Ha cTuliame akimja 1moy
noBnamheHnM yCJIOBAMA TPUIafa 3aroClieHNM M 3eM/bOPA/HULIIMA U TO TIpe CBera
OCHT'YpaHUM, a IOTOM ¥ HEOCUT'YPaHUM 3eMybopajauiumMa. [Tomenytu 3akoH npepuba
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MOCTOjakbe JIBE BPCTe aKiyja Mol MoBJIantheHrM YCIIOBIMA: aKI|je 0 OCHOBY YIHCa 1
aKIyje ca MomyCcTOM.

Ax1gje 1o OCHOBY yITICa HE MOT'Y Ce CTULIATH Of] YATABOT Kanurana npeny3eha koje
ce Tpancopmuiie. Hanmve, 3akoH je mpefBreo fa Kamuran npenyseha 3a cruiame
aKIuyja 1o OCHOBY yrwca He Moxke npehn 60% TponereHe BpeTHOCTH Karyrasa Ipefy-
3eha koje ce TpaHcopmuiie. AKIFje ca MOMYCTOM MOTY ce CTHIIATH Of KaluTana Koju
IpeocTaHe MO CTHUIAMY aKI|ja IO OCHOBY ymwca (Wi. 13. cT. 2. 3aKOHA O CBOjUHCKO)]
TpaHcopManmju).

IIpaBo Ha cTHIIakE aKIHja MO MOBJAITheHNM YCITIOBUMA MO3KE CE OCTBAPHTH Y jefi-
HOM uiy Briie npeny3eha, 6e3 063upa jja Jid je Jimile Koje cTide akiyje G0 3armociieHO
y ToM nipeny3ehy, omHocHO THM mipeny3ehinma, ako mpaBo ocTBapyje y Buiie mpemny3eha.
Cruname akiyja Toj MopjIantheHuM yCIIOBAMA Y CKJIay ca 3aKOHOM O CBOjUHCKO]
TpaHchopMalyj1, MOKE Ce OCTBAPHUTH Y POKY Off TOAUHY flaHa Off fJaHa JOHOIIEHa Off-
nyka u wi. 10. 3akoHa 0 CBOjHHCKO] TpaHcdopManuji. EBuieHIja ocTBapeHor npasa
Ha aKIyje y CKJIay ca 3aKOHOM O CBOjIHCKO] TpaHcopMalyju ¥ paHuje Baxkehnm mpo-
MIICAMA, BOJY LIEHTPAITHH JIETIO XapTHja Off BPESAHOCTH MPH HAJJIEXKHO] OpraHu3alji y
CKJIQTy ca TIOCEOHUM 3aKOHOM.

[pyurrBeHo npefysehe [oHOCH OIYKYy O ycBajamy Iporpama TpaHcopMmanyje,
OITyKY O OpraHM30Bamy Ipefy3eha Kao ApYIITBa Kaluraia M OfUIyKy O M3JjaBamy 1
Ipofaju aknyja. AKIgje ce U3HOCe Ha MPOfajy jaBHUM NO3UBOM. JaBHU NO3UB CafpKU
MofIaTKe O CBUM UMI-CHHUI[AMa KOje Cy Of 3Hauaja fa O je[HO JIMIE JOHENO OIYKY O
yIHCy akuyja npeayseha, Koje je u3Heso akuyje Ha Mpofajy ia 61 IO TOHETOj OTYIH U3-
BpIIWIO yrmc akipja. Came akije ce YICyjy MOTIICHBAkeM H3jaBe O ynwucy (YIIICHA-
11a) y Tpu npuMepka. [locre moHyRe 3a ymic akupja, npeny3ehe o0aBelTaBa cBakKoOr
YIIICHUKA aKiyja 0 Opojy akiyja Koju Moxe cTehu oyt moBIanhe M yClIoBAMa 1 TO Y
POKy of 15 gaHa of ucTeka poka 3a yIUC akiyja. YIUlaTa YIUCAHUX aKklyja BPILH ce Y
CKJIaMly ca OJTYKOM O M3/[aBarby 1 MPOMajH aKIyja | ca YTOBOPOM O TIPOJIajH aKIhja v TO
OJfjeTHOM Y TIeTIHY WiTH y patama. Pok 3a oTioiary akimja koje ce yahyjy y parama je
6 ToIMHA Of] IaHa 3aKJbyUeHa YTOBOpa O TIPOMIajH aKiyja. Y TPBOj U APYroj TONWHHM OT-
mwriahyje ce mo 10% o1 peBaJiopr30BaHe BPETHOCTH YIMCAHUX aKIHja, 8 Y OCTAIAM TOJA-
Hama 1o 20% o1 peBaJIOpM30BaHE BPETHOCTH YIMCAHUX aKIIja.

Axigje o OCHOBY yTHca M3Majy ce CYKIECHBHO: Y MPBOj TONWHM pauyHajyhu of
HCTEKa POKa 3a 3aKJbYyUeHhe YToBopa o ponaju, u3naje ce 10% akumja, y gpyroj u Tpe-
hoj rogunu o 20%, a y 4eTBpTOj U 1etToj no 25%. Akuyje ca u 6e3 MoIycTa u3Aajy ce
HaKOH IHxoBe ymare. CYKIECHBHO M3/[aBarb-e aKIyja je TOCIeHIa 3aKOHCKIX pellie-
1a U3 3aKOHA O CBOJUHCKO] TpaHc(hOpMal|ji KOje ce OfHOCE Ha yIUIaTy YIUCAHUX aK-
mja. AKIHje ce CTaBbajy y NPOMeT IMyTeM Oep3aHCKUX MOCPEHKa MPeKo (prHaHCH]-
cke 6ep3e, a MpaBo Npeye KYIIOBIHE NPIINKOM HBUXOBE NPENpoyiaje NMajy aKIFOHAPH
npeny3eha dmje ce akije Mpoyajy cpasMepHO HOMUHAJIHO] BPEJHOCTH akIdja Koje Cy
crexmmi. Kox cBake HapejHe Ipofjaje BHIIle He TIOCTOj! Heunje paBo Npede KyIOBHHE,
Ia ce akuyje Mory ciro6opHo npopmaBaTth (Wwi. 20. 3aKoHa O CBOjUHCKO] TpaHc(opMa-
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Hosuana cpencrBa ocTBapeHa of Ipofaje APYIITBEHOT KanuTasia npexayseha Koje
ce TpaHcopMuIlie ¥ HOBYAHA CPEJICTBA Off pofjaje akmyja Koje je mpemy3ehe cTekio
6e3 HaKHaJle y ApyroM npemy3ehy m3nBajajy ce Ha moceGaH padyH npeny3eha u ymiahyjy
y poky on 3 nana ®oHny 3a pa3Boj Penyonuke CpOuje, PeryGmiukom 3aBopy 3a Tp-
kutre paja u PemyGmmakom (hoHTy 3a TIEH3UjCKO Y MHBAMJICKO OCUTYPahe 3a1ocie-
HUX, Y IPOLIEHTIMA NIpeiBUbeHNM Y Wi. 23. 3aKOHAa O CBOjUHCKO] TpaHchopManuju. AK-
myje Koje npeny3ehe Huje mpofao 1o ucTeka poKa U3 jaBHOT MO3MBA 32 JIPYTH KPyT Mpe-
y3uma Axijcku ¢onyt Penyonuke Cpouje.

3HauajHo je ncrahy Jja ce yrmcane akijyje pajy NPUKYIUbamka TOJaTHOT KannTajia
Mory oTIuTahuBaTH caMo y HOBITY, 2 HOBYaHa CPEfICTBA Off POfiaje aKIyja pay NPUKYII-
Jbarba JONaTHOr Kamurana mpunanajy npemyschy (wi. 28. 3akoHa 0 CBOJUHCKO] TpaH-
cpopmanmju ). 3aKOH O CBOJMHCKO] TpaHchopMaldju npefapuba 1 MOryhHOCT KOHBEP3H-
je — mpeTBapama ayra y akumje. KonBep3suja y akiyje HOBYaHOT Ayra npeny3eha koju je
pocrieo Ao 31. neuembpa 1996. ropune, moxe ce BpumTH y3 nonycT off 20% o u3Hoca
KOHBEPTOBAHOT JTyra. 3a M3HOC MOIYCTa KOjH je TIOMEHYT YMambyje e KalluTal pey3e-
ha koje ce Tpancopmuiie. KoHBep3unja HoBYaHOT Ayra npeny3eha y akmyje Moke ce
BPIIIUTH ¥ YMaEHEM PEBAIOPU30BAHE BPEHOCTH aKIMja Koje je AKIUjCKA poH] pe-
y3eo of1 mpeny3eha, a Hajuire 1o w3Hoca off 20% of YKyIHOT N3HOCA KOHBEPTOBAHOT
Ayra.

10. YmecTo 3aKk/by4Ka

AXIMOHAPCKO JIPYILITBO je HajBaXKHUjU OpraHU3allMOHN OONKK MPUBPEIHUX APYII-
TaBa ca CTAaHOBUINTA NMpuOaBlbarba KaluTana, Koje UMa CBOjy MMOBHMHY OfIBOjEHY Of
VMOBHHE aKIMoHapa. BuTHa ofyiiKa akIpoHapcKor APYIITBA je a OHO M3Aaje aKipje 1
TO IIPBOOUTHO NPWINKOM OCHMBaK-a JIPYIITBA U KacHUje TOKOM CBOT IocTojama. Kamm-
TaJl aKIMOHAPCKOT JIPYILLITBA KOjU je U3paskeH y akiyjama, je MaTepHjaiHa OCHOBHIA
HUXOBOT IMOBHHCKO-IIPABHOT NONOXAja M OArOBOPHOCTH. OCHOBHM KaluTan aKIUo-
HapCKOT JIPYIITBA IIOYETHO ce 00pasyje IPHUIIKOM OCHHBak-a JIPYIITBA N HEroBa Bpef-
HOCT e MCKa3yje y HOMAHAJIHOM M3HOCY BPEHOCTH CBUX aKIyja KOje OBaj KaruTas Yu-
He. TOKOM mocTojama aKIMOHAPCKOT APYIITBA KalKuTall Mopa OUTH TpajHO 00e30ehen
OJHOCHO MOpa OUTH cauyBaHa HETOBA IIEIOBUTOCT. Y TOM IWbY NPOIICAHA je HaYeJHa
3a0paHa cMameHha OCHOBHOT KalnTala APYIITBA X MOTYhHOCT HEeroBOT CMam-eHa MOf
CTpOro NpONKCAHUM YCIOBAMA IIoceOHUM ofipeidama 3akoHa o npefy3ehuma. OcHOB-
HM KalnTaJ aKIFOHAPCKOT APYILITBA MOXe ce BpeMeHOM yBehaBaTH u3fjaBareM HOBHX
akuyja, moBehaBameM 13 cpeficTaBa APYILTBa, IPeTBapambeM pe3epBe 1 HepactopebeHe
JOOWTH y OCHOBHYM KanwTaj 1 Ap. Y mopen n3HeTor, OCHOBHH KalMTall aKIMOHAPCKOT
IpYIITBA HICY jefHA CPECTBA KOjIMa PYIITBO HOCIYje, jep OHO MOXKe CTHLIATH Cpef-
CTBa 1 11O APYT'AM OCHOBMMA IyTeM GaHKapCKHUX KpeuTa ¥ Ha {PYrH HaunH.



