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Osnivaøka skupåtina 

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

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

1. Sazivañe osnivaøke skupåtine

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

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

Aalen 1964., str. 382. 

2. Lehmann K. , op. cit. , str. 387.
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åtine. U vezi sa postojañem te obaveze osnivaøa treba imati u vidu da osnivaøi
nemaju obavezu sazivaña osnivaøke skupåtine koja bi bila bez uzaludna tj. ne bi
mogla da donese odluke potrebne radi osnivaña druåtva. 3) Tako obaveza saziva-
ña osnivaøke skupåtine ne bi teretila osnivaøe u svim sluøajevima neuspelog
upisa ili neuspele uplate akcija. 

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

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

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

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

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

¨odrÿavañe¨ osnivaøke skupåtine. 

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

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

snici øiji su upisi prihvaõeni od strane osnivaøa. 

U pogledu svojstava spomenutih isprava upuõujemo na izlagaña koja se odnose

na tok osnivaøke skupåtine. 

2. Kvorum, ponovni saziv i odlagañe osnivaøke skupåtine 

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

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

cija sa pravom glasa. 

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

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

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

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

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

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

lematiøno je i ñihovo pravo uøeåõa u radu skupåtine. 

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

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

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

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

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

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

prihvatañem upisa, zakçuøen upisni ugovor) i pojedinaøni upisnik odlukom

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

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

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

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

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

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

skupåtinom za sluøaj spora. 10) 

Na osnivaøkoj skupåtini prisutni su uøesnici, liøno ili predstavçeni

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

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

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

1999., str. 235.

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

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

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

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

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

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

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

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

13. Ibidem.

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

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

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

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

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

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

statka kvoruma. 

3. Tok osnivaøke skupåtine

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

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

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

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

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

svih prisutnih ili predstavçenih ̈ akcionara¨. 

Zakonom o preduzeõima nije reåeno pitañe ko otvara osnivaøku skupåtinu.

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

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

postojaña kvoruma i prestaje posle izbora predsednika. 

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

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

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

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

jaåñava nejasnoõe . 17)

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

jemo da dokazivañe istinitosti podnesaka nije svrha osnivaøke skupåtine. Oni

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

pred osnivaøkom skupåtinom za sluøaj spora.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

19. Sliøno Lehmann K. , op. cit. 

20. Treba ¨osnivaøke skupåtine¨.

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

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

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

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

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

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

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

1958., str. 81.

23. Sliøno Gadow, op. cit. , str. 186.
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5. Odluøivañe na osnivaøkoj skupåtini 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

6. Shodna primena pravila o skupåtini akcionara

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

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


