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Mr Saña Graiõ-Stepanoviõ,
asistent Fakulteta politiøkih nauka, Beogradu 

Zabrana zloupotrebe poverçivih informacija 

– “Insider dealing” 

1.Povlaåõena informacija i poslovna tajna 

Poslovnom tajnom smatra se svaki podatak o poloÿaju i delatnosti preduze-
õa koji je poznat i koji, po zakonu ili po voçi nosioca u skladu sa zakonom, sme
biti poznat samo odreæenom krugu lica.1) 

Povlaåõena informacija predstavça uÿi i izveden pojam iz instituta po-
slovne tajne. Povlaåõena informacija ima karakter poverçivog podatka, poz-
nata je usko odreæenom i sa poslovañem kompanije najbliÿe povezanim krugom
lica (insiders), odnosno treõim licima kojima je oni saopåte, i odnosi se na spe-
cifiøan i precizno definisan tajni podatak o poslovañu. 

Povlaåõena infromacija se odreæuje kumulativnim ispuñeñem øetiri
uslova: 

-informacija se odnosi na taøno odreæene poverçive podatke, ili odreæenu
kompaniju ili ñeno poslovañe; 

- informacija je specifiøna i usko odreæena; 

- informacija je po svom karakteru tajna, odnosno nepoznata javnosti; 

- informacija bi imala znaøajan uticaj na trÿiåno kotirañe hartija od
vrednosti kompanije, ukolko bi bila objavçena.2) 

1. Zabel B.: "Poslovna tajna", Beograd, 1970., s.24
2. Charlesworth M., Morse G: "Company Law", London, 1999., p.355 
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Differentia specifica povlaåõene informacije u odnosu na poslovnu tajnu jeste
ñena posebna priroda i odreæenost3) åto znaøi da: - odnosi se na taøno odreæeni
segment poslovaña kompanije, direktno ili indirektno i - nije poznata javnosti
ni objavçena, a ukoliko bi bila, verovatno je da bi uticala na vrednost akcija te
kompanije.

 2. Kategorije subjekta kod dela zloupotrebe poverçivih 

informacija 

Zloupotreba povlaåõenih informacija vråi se od strane subjekata koja u
tom procesu uøestvuju, koja se nalaze "unutar" ñega, ili treõih lica koja su od
ñih upoznata sa podacima koje poverçiva informacija sadrÿi. Izraz "insider"
koristi se u savremenim poslovnim odnosima da oznaøi lice koje se nalazi unu-
tar preduzeõa, koje uøestvuje u transakciji i raspolaÿe relevantnim informaci-
jama, åto mu obezbeæuje privilegovan poloÿaj u odnosu na druge subjekte. Insider je
lice koji zahvaçujuõi obavçañu odreæene funkcije dolazi u posed odreæene in-
formacije o kompaniji, koja je nepoznata obiønim akcionarima i koja bi, ukoli-
ko bi bila poznata, verovatno uticala na trÿiånu vrednost akcija. Povlaåõe-
nim informacijama mogu raspolagati fiziøka i pravna lica. Zabrana zloupo-
trebe povlaåõenih informacija u sluøaju pravnog lica vodi uvek do odreæenog
fiziøkog lica koja ima ovlaåõeñe upravçaña i raspolagaña hartijama od vred-
nosti.4) Postoje dve osnovne kategorije subjekata koji se, prema prirodi funkci-
je koju obavçaju u kompaniji, nalaze u objektivnoj moguõnosti da direktno doæu u
posed poverçive informacije. 

1. Primarni insider-i su lica na visokom stepenu poslovne hijerarhije unutar
kompanije, koja su za ñu neposredno vezana i koja imaju rukovodne funkcije: po-
slovodni oragani, direktori, menaœeri, ølanovi upravnog i nadzornog odbora i
drugi. Za subjekte koji pripadaju kategoriji primarnih insider-a postoji pretpo-
stavka olakåanog i direktnog pristupa poverçivim informacijama o odreæe-
nom aspektu poslovaña kompanije u kojoj su zaposleni, odnosno obavçaju odreæe-
nu funkciju.

2. Sekundarni insider-i obuhvataju dve grupe subjekata. Najpre, to su lica zapo-
slena u kompaniji koja nisu obuhvaõena kategorijom primarnih insider-a. Druga
grupa odnosi se na struøna lica izvan kompanije, koja ih je angaÿovala za obavça-
ñe odreæenih profesionalnih delatnosti, kojom prilikom su doåli u posed po-
verçivih informacija - advokati, revizori, konsultanti i drugi.

Osim navedene dve kategorije subjekata, zloupotrebu informacija moÿe iz-
vråiti i svako lice koje od subjekta koji je upoznat sa povlaåõenom informaci-
jom (to ne mora biti insider) direktno ili indirektno, sazna za odnosne podatke,

3. Dine J.: Company Law", London, 1998., p.219
4. Gower L.C.B: The Principles of Modern Company Law", London,1992. , p. 628
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ili u ñihov posed doæe na neki drugi naøin, a koje je bilo svesno da je reø o pov-
laåõenoj informaciji koja nije javna. Moÿe se pretpostaviti da povlaåõena in-
formacija viåe puta bude "prenesena" sa jednog na drugo lice, poøevåi od insi-
der-a, pre nego åto doæe do ñene eventualne zloupotrebe. 

U ovu grupu subjekata ("tippees") ulaze i sluÿbenici drÿavnih tela (kao åto
su komisija za hartije od vrednosti ili antimonopolska komisija), kao i sami ak-
cionari kompanije.

3. Meæunarodni propisi o spreøavañu zloupotrebe informacija

Meæunarodni propisi o spreøavañu zloupotrebe informacija u poslovañu,
najøeåõe u sluøajevima spajaña preduzeõa i preuzimaña kontrole, imaju za ciç
da uspostave ravnoteÿu izmeæu nacionalnih prava i proåire krug onih koji re-
guliåu i sankcioniåu ovakvo ponaåañe, a takoæe i da uspostave osnove za razvi-
jañe sistema saradñe i pomoõi nadleÿnih drÿavnih organa razliøitih zemaça u
ciçu otkrivaña, spreøavaña i sankcionisaña radñi zloupotrebe poverçivih
informacija u poslovañu privrednih subjekata.

Posebno pitañe koje se moÿe pojaviti u meæunarodnom prometu hartija od
vrednosti, vezano za zloupotrebu poverçivih informacija, jeste problem sukoba
zakona u meæunarodnim poslovnim transakcijama. 

Naime, subjekti koji uøestvuju u ovom vidu meæunarodnog poslovaña imaju
razliøita drÿavçanstva i domicile. Nije sporno da se imaju primeniti pravo
sediåta berze na kojoj se poslovana transakcija obavça. Ali, åta ukoliko uøe-
snici istog posla, primenom razliøitih lex nationalis, odnosno lex domicili imaju
razliøit pravni poloÿaj, koji je ponekad izveden do apsurda?

Tako, na primer, za uøestvovañe u istom pravnom poslu neka prava predviæa-
ju prekråajno goñeñe, neka kriviøno, neka graæanske sankcije naknade åtete, a
neka uopåte ne reguliåu, pa ni sankcioniåu zloupotrebu poverçivih informa-
cija u poslovañu.

Iz ovog razloga doålo se do zakçuøka o neophodnosti nadnacionalnog regu-
lisaña problematike zloupotrebe poverçivih informacija.

Dva najvaÿnija meæunarodna, odnosno nadnacionalna akta koja reguliåu pi-
tañe zaåtite od zloupotrebe povlaåõenih informacija jesu Evropska konven-
cija o spreøavañu zloupotrebe informacija iz 1989. godine i Direktiva Evrop-
ske unije o zabrani zloupotrebe poverçivih informacija iz iste godine.

3.1.  Evropska konvencija o spreøavañu zloupotreba poverçivih infor-
macija

Konvencija o spreøavañu zloupotrebe poverçivih informacija5) zakçuøena
je u aprilu 1989. godine, izmeæu dvanaest zemaça ølanica Evropske ekonomske za-

5. Councel of Europe, European Treaty Series, No.130
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jednice, Finske i Sjediñenih Ameriøkih Drÿava, u ciçu premoåõavaña meæu-
sobnih razlika nacionalnih zakonodavstava u regulativi problematike zloupo-
trebe povlaåõenih informacija.

U okviru Konvencije izdvajaju se øetiri osnovne oblasti:
• Prva daje definicije osnovnih pojmova;
• Druga oblast utvræuje principe saradñe u ciçu blagovremene razmene

podataka o nedozvoçenim radñama zloupotrebe informacija;
• Treõa oblast se odnosi na saradñu potpisnica u pogledu kriviønog go-

ñeña prekråilaca i
• Øetvrta oblast proklamuje osnovne ciçeve Konvencije. 

Konvencija utvræuje da protivpravnu radñu zloupotrebe informacija mogu
preduzeti sledeõi subjekati:
• Predsednik ili predsedavajuõi, ølan borda direktora ili drugog orga-

na uprave ili nadzornog organa, ovlaåõeni agent ili zaposleno lice
koje je imalo uticaja na operacije na organizovanom trÿiåtu hartija
od vrednosti na taj naøin åto je svesno koristilo informacije koje su
imale karater poverçivih i nisu bile dostupne javnosti, do kojih je
doålo zahvaçujuõi svom poloÿaju, a u nameri ostvareña koristi za se-
be ili neko drugo lice;

• Lice koje je uøestvovalo u poslovnoj transakciji koristeõi poverçive
infromacije, do kojih je doålo prilikom vråeña svojih duÿnosti od-
nosno obavçaña svog zanimaña;

• Lice koje je uøestvovalo u poslovnoj transakciji koristeõi poverçive
informacije koje su mu preneli gore navedeni subjekti.
Razmena informacija izmeæu drÿava potpisnica Konvencije odnosi se pre

svega na nedozvoçene radñe od strane insider-a u poslovañu kompanije. Konvenci-
ja, meæutim, postavça osnove i za åiru saradñu potpisnica u ovoj oblasti, u ci-
çu obezbeæeña fer trgovine hartijama od vrednosti.

3.2. Direktiva Evropske unije o spreøavañu zloupotreba poverçivih 
informacija 

Direktiva o zabrani zloupotrebe poverçivih informacija6) je doneta u no-
vembru 1989. godine, sa osnovnim ciçem harmonizacije pravnih propisa zemaça
ølanica u pogledu sankcionisaña nedozvoçene prakse zloupotrebe poverçivih
informacija u trgovini hartijama od vrednosti. 

Poverçiva informacija, u smislu ove Direktive, predstavça informaciju
koja nije dostupna javnosti i koja se odnosi na jednog ili viåe izdavaoca prenosi-
vih hartija od vrednosti ili na samu hartiju od vrednosti, a koja, da je u konkret-
nom sluøaju objavçena, mogla bi imati znaøajan uticaj na cenu prenostive hartije
od vrednosti. Direktivom je usvojen ekstenzivan pojam hartija od vrednosti, koji
podrazumeva i finansijske derivate, i odnosi se na: akcije, obveznice, ugovore

6. EC Directive on Insider Dealing (89/592/EEC)
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ili prava na upis, sticañe i posedovañe hartija od vrednosti, fjuøerse, opcije i
indeks ugovore, koji se tiøu hartija od vrednosti øija se trgovina obavça na tr-
ÿiåtu kontrolisanom od organa priznatih od strane javne vlasti.

Svakom licu koje zbog svog ølanstva u nadzornom, upravnom ili kontrolnom
organu izdavaoca hartija od vrednosti ili zbog posedovaña uloga u kapitalu iz-
davaoca, ili ukoliko ima pristup poverçivim informacijama zbog svog zaposle-
ña, zanimaña ili obavçaña duÿnosti, zabrañeno je da po navedenim osnovima
stiøe prednost, uz potpuno znañe za ñeno sticañe ili posedovañe, i koristi je
za svoj raøun ili za raøun treõeg lica, bilo direktno ili indirektno, u pogledu
trgovine hartijama od vrednosti izdavaoca na koje se informacija odnosi. 

Direktivom je predviæeno da drÿave ølanice meæusobno saraæuju u ciçu rea-
lizacije svih ñenih aspekata, ukçuøujuõi i razmenu relevantnih informacija.

Drÿava ølanica moÿe odbiti da pruÿi odreæenu informaciju koja joj je za-
traÿena u dva sluøaja:

A) Ukoliko bi odavañe traÿene poverçive informacije moglo da ugrozi dr-
ÿavnu tajnu, javni poredak ili suverenitet drÿave i

B) Ukoliko je ranije veõ pokrenut sudski postupak protiv istih lica i za is-
tu radñu pred nadleÿnim sudom, odnosno ukoliko je pravnosnaÿna sudska odluka
veõ doneta.

4. Zloupotreba povlaåõenih informacija

U savremenim uslovima poslovaña, teåko je obezbediti jednak pristup svim
zainteresovanim subjektima informacijama o poslovañu na trÿiåtu hartija od
vrednosti. Neke kategorije subjekata svojim poloÿajem i vrstom posla koju obav-
çaju objektivno su u poziciji da lakåe i pre drugih doæu u posed odreæenih po-
slovnih podataka.

Subjekti koji raspolaÿu poverçivim informacijama mogu se savesno pona-
åati i to znañe ne upotrebiti radi sticaña koristi za sebe ili drugoga.

Pod zloupotrebom povlaåõenih informacija podrazumeva se koriåõeñe
øiñenice poznavaña odreæenih podataka o poslovañu kompanije u ciçu sticaña
imovinske i druge koristi za sebe ili treõa lica.

Zloupotreba poverçivih informacija naøeåõe se susreõe u operacijama
preuzimaña kontrole (Take over) i spajaña preduzeõa (Mergers and Acquisitions). 

Svako lice koje je upoznato sa planirañem predstojeõe poslovne operacije
pre nego åto ponuda bude i zvaniøno objavçena, u povlaåõenoj je poziciji da ku-
pi odreæen broj akcija druåtva od koga se kupovina paketa planira, po niÿoj ce-
ni od one koja je predviæena u ponudi, i da zatim objavi da ih prodaje po viåoj ce-
ni. 

Postoji ekonomska zakonitost o rastu cena akcija kompanije koja treba da bu-
de otkupçena, kao posledica upuõene ponude. Ukoliko, meæutim, zbog zloupotre-
be poverçivih infoprmacija doæe do kupovine akcija i pre zvaniønog objavçi-
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vaña ponude, ñihova cena õe veõ tada znatnije porasti. Na ovaj naøin dolazi do
forsiranog i veåtaøkog podizaña cena akcija i veõeg odliva novca druåtva koje
je dalo ponudu, åto omoguõava sticañe imovinske koristi subjekata koja su za
planiranu poslovnu transakciju saznala pre objavçivaña zvaniøne ponude.

Ovakvim vidom zloupotrebe poverçivih informacija bivaju oåteõeni, s jed-
ne strane, subjekti kompanije øiji paket akcija se kupuje, odnosno ñeni akcio-
nari, kojima je uskraõena moguõnost da ostvare znatno viåi profit, jer akcije
prodaju po cenama koje su niÿe od onih predviæenih u ponudi, a sa druge strane na
åteti je i kompanija - kupac akcija, koja ih plaõa po viåim cenama.7)

Prilikom sprovoæeña postupka spajaña preduzeõa, dolazi do prenosa akcija
i drugih hartija od vrednosti sa jednih subjekata na druge, usled øega postoji re-
alna opasnost da odreæen krug subjekata koji u realizaciji fuzije preduzeõa uøe-
stvuju zloupotrebi svoj poloÿaj i poverçive informacije o odreæenom aspektu
operacije fuzije koje poseduje, u nameri da za sebe ili drugoga postigne imovin-
sku korist.8) 

5. Sredstva zaåtite od zloupotrebe poverçivih informacija

Zabrana zloupotrebe poverçive informacije odnosi se na sve kategorije
subjekata koje ñome raspolaÿu. 

Zabrana zloupotrebe povlaåõene informacije reflektuje se na dva nivoa.
Najpre, lice koje poseduje takvu informaciju (bez obzira na naøin na koji je doå-
lo u ñen posed: direktno ili preko drugog lica) i svesno je ñene tajne prirode,
ne sme je saopåtiti treõem licu.

Sa druge strane, zabrana zloupotrebe povlaåõenih informacija nameõe li-
cu koje ñome raspolaÿe uzdrÿavañe od sledeõih radñi:

A) Trgovine hartijama od vrednosti na koje se povlaåõena informacija od-
nosi;

B) Upuõivaña drugih lica na trgovinu hartijama od vrednosti na koje se po-
verçive informacije odnose;

C) Otkrivaña poverçive informacije drugom licu, osim ako to ne nalaÿu
obaveze profesije, odnosno funkcije koju obavça.

Odgovornost lica koje je zloupotrebilo svoj privilegovani poloÿaj raspo-
lagaña povlaåõenom informacijom pretpostavça ispuñeñe dve pretpostavke:

- objektivni uslov se odnosi na samo posedovañe poverçivog podatka 

- subjektivni uslov podrazumeva nameru da se poznavañe poverçive informa-
cije zloupotrebi u ciçu ostvarivaña materijalne koristi za sebe ili drugo li-
ce.

7. Paviõ M.: "Pravni poloÿaj akcionara u akcionarskom druåtvu", Beograd, 1996., s.407
8. Vidi: Begg P.,Corporate Acquisitions and Mergers”, London, 1996., p. 1.91
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Pravnim sredstvima zaåtite od zloupotrebe povlaåõenih informacija
åtiti se poloÿaj mañinskih akcionara, poverilaca, ali i potencijalnih kupaca
akcija, kroz naøelo slobodne i fer trgovine hartijama od vrednosti.

Pravni sistemi anglosaksonskih zemaça, a posebno britansko pravo, otiåli
su najdaçe u propisivañu i primeni reÿima zaåtite od zloupotrebe poverçivih
informacija. 

Postoje tri osnovna naøela koja se kråe zloupotrebom poverçivih infor-
macija u poslovañu:9) 

A) Lojalnost ( Fidelity) - koja se odnosi na izvor informacija i poloÿaj lica
koje tu informaciju zloupotrebçava; 

B) Savesno obavçañe sluÿbe (Efficency) - odnosi se na duÿnost direktora i
drugih visokih funkcionera u kompaniji da pravovremeno objave sve relevantne
øiñenice na trÿiåtu akcija od kojih zavisi ñihova cena, kao i na zabranu da oni
sami, u svoje ili tuæe ime i za svoj ili tuæ raøun, ñima trguju.

C) Praviønost (Equity) - odnosi se na zahtev da svi uøesnici u poslovañu na
berzi imaju jednaku poziciju.

Insider ne moÿe trgovati, niti pruÿati savete drugom subjektu u vezi trgovi-
ne, ili davati bilo kakvu informaciju nekom licu ukoliko zna ili mu mora biti
poznato da õe to, ili neko treõe lice taj podatak upotrebiti u trgovini akcija-
ma, odnosno savetovati treõe lice u trgovini na priznatoj berzi, u pogledu akcija
ñegove ili druge kompanije sa kojom je povezan.10) 

Insider kao lice koje povredi propisanu zabranu zloupotrebe poverçivih in-
formacija, suoøava se i sa drugim posebnim zabranama:

• Da trguje na oficijelnim berzama hartijama od vrednosti u odnosu na
koje je saznao poverçive informacije. Ova odredba ostavça prostora
da insider obavça trgovinu izvan berze, u privatnim transakcijama;

• Da trguje hartijama od vrednosti drugih kompanija, ukoliko se steknu
izneti uslovi i u odnosu na tu drugu kompaniju. Ova odredba ostavça u
praksi prostora za razliøite situacije: na primer, da insider sazna po-
verçivu informaciju o raskidu ugovora izmeæu svoje i druge kompanije
i to iskoristi, odnosno zloupotrebi; 

• Da savetuje ili zastupa drugo lice u trgovini sa hartijama od vredno-
sti ñegove ili druge kompanije, ukoliko su se kod ñega stekli odgova-
rajuõi uslovi, pri øemu mu je, ili bi mu moralo biti poznato da õe to
lice ñima trgovati na oficijelnoj berzi;

• Da saopåti poverçivu informaciju bilo kom licu, ukoliko zna ili bi
morao znati da õe to ili neko treõe lice upotrebiti tu informaciju u
svrhu trgovine, odnosno savetovaña ili zastupaña treõeg lica u trgo-
vini sa hartijama od vrednosti na oficijelnoj berzi.

9. Vidi: Hopt K., Wymeersch E.: "European Insider Dealing", London, 1991., p.243
10. Company Securities Act, Art. 10, Vidi: Peacock A., Bannock G., Corporate Takeovers and the Pub-

lic Interest, London, 1991., p.23
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Osim za subjekte koji se smatraju insider-ima, ovaj reÿim vaÿi i za lica koji-
ma je insider poverio poverçivu informaciju ("tippees") - dolus omnimodo punia-
tur11).

Povlaåõeno lice koje zloupotrebi svoje saznañe o odreæenom aspektu po-
slovaña preduzeõa koje ima karakter poverçive informacije odgovara po viåe
osnova: kriviøne, prekråajne i graæanske odgovornosti, koja podrazumeva nakna-
du dokazane åtete svakom investitoru sa kojim je vråena trgovina hartijama od
vrednosti, pri øemu je zloupotrebçen privilegovani poloÿaj raspolagaña po-
verçivom informacijom.12) 

Promet hartija od vrednosti danas se odvija preteÿno putem berzanskog po-
slovaña, koje je regulisano ureæenim sistemom pravila ponaåaña, åto prdstav-
ça i dodatnu zaåtitu od zloupotrebe poverçivih informacija.

Ratio poslovaña institucije berze upravo se i sastoji u prikupçañu i reago-
vañu na razliøite spoçne uticaje i podatke, koji po odreæenim pravilnostima
impliciraju promenu vrednosti akcija subjekata zastupçenih na berzi. 

U jugoslovenskom pravu delo zloupotrebe poverçivih informacija u poslo-
vañu hartijama od vrednosti regulisano je 1994. godine, donoåeñem Zakona o ber-
zama, berzanskom poslovañu i berzanskim posrednicima.13) 

Zakon predviæa obavezu svakog ølana berze da savesno obavça poslove ber-
zanske i vanberzanske trgovine i da se pridrÿava pravila i akata berze, kao i da
ne zloupotrebçava informacije koje nisu dostupne svim uøesnicima na berzi.14) 

Zakonom je propisano da Statutom berze mora biti utvræen naøin spreøava-
ña zloupotrebe informacija koje nisu dostupne svim uøesnicima na berzi, s tim
åto svaka berzanska kuõa bliÿe utvræuje mehanizme za sprovoæeñe ove obaveze.

Statut Meåovite finansijske berze Beogradske berze akcionarskog druå-
tva - Beograd15) sadrÿi poseban deo pod nazivom "Naøin spreøavaña zloupotreba
informacija koje nisu dostupne svim uøesnicima na berzi (insider pravila)", ko-
jim je propisano da svako lice koje je u posedu poverçivih poslovnih podataka ko-
ji joå nisu dostupni javnosti, a po svom karakteru su takvi da mogu uticati na ce-
nu hartija od vrednosti plasiranih na berzi, ne sme koristiti ove informacije
za ostvarivañe imovinske ili neke druge koristi, za sebe ili za drugo lice. 

Upravni odbor berze nadleÿan je za praõeñe poåtovaña "insider" pravila,
kao i za preduzimañe mera za ñegovo sprovoæeñe. Ølan berze koji prekråi pro-
pisanu zabranu zloupotrebe poverçivih informacija, odlukom Upravnog odbora
berze moÿe izgubiti svojstvo ølana, odnosno uøesnika na berzi, koja se javno ob-

11. Neka se prevara uvek kaÿñava (Neratius-D.44,4,11,1).
12. Vidi: Vasiçeviõ M., Privredna druåtva, Beograd, 1999., s.496
13. Sluÿbeni list SRJ br. 90/94
14. Ølan 42. Jugoslovenskog Zakona o berzama, berzanskom poslovañu i berzanskim posred-

nicima 
15. Sluÿbeni list SRJ br. 59/95
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javçuje. Upravni odbor daçe moÿe predloÿiti Saveznoj komisiji za hartije od
vrednosti da pokrene postupak prema brokeru koji je prekråio "insider" pravilo.

Lice koje doæe u posed poslovnih podataka berze koji nisu dostupni svim ñe-
nim uøesnicima i trgovinom na berzi za sebe ili drugoga ostvari protivpravnu
imovinsku korist, ili te podatke saopåti treõem licu, kazniõe se za kriviøno
delo kaznom zatvora od tri meseca do pet godina, a za prekråaj õe biti novøano
kaÿñen ølan berze, kao i odgovorno lice ukoliko zloupotrebçava informacije
koje nisu dostupne svim uøesnicima berze.16)

Pored Zakona o berzama, berzanskom poslovañu i berzanskim posrednicima,
i Zakon o preduzeõima predstavça relevantan pravni izvor za ovu problematiku,
u domenu koji se odnosi na postupak sticaña znaøajnog ili veõinskog uøeåõa ka-
pitala u akcionarskim druåtvima sa javnim upisom akcija.17) 

Miåçeña smo da druåtveni znaøaj problematike spreøavaña zloupotrebe
poverçivih informacija, bilo da je reø o primarnoj ili sekundarnoj kategoriji
subjekata, u jugoslovenskom okruÿeñu danas nalaÿe detaçniju direktnu zakonsku
regulativu, pa vaça oøekivati da õe ovo pitañe naõi mesto u propisima o prome-
tu hartija od vrednosti i finansijskim trÿiåtima, øije se donoåeñe oøekuje u
narednom periodu. 

16. Ølan 97. I Ølan 103. Zakona o berzama, berzanskom poslovañu i berzanskim posrednicima
17. Ølan 411.Zakona o preduzeõima; Vidi kod: Vasiçeviõ M., Komentar Zakona o

preduzeõima, Beograd, 1996., s.369


