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Mp Comwa Bynuuh,
"IMocaoenu Bupo", Hosu Cao

Bunkyaupame aknmje Ha HMe

1. Hauesno c1o6o/e npenoca aknuja

Ax1moHap HeMa MpaBo fia UCTynH 13 ApymrTBa. OBO MPABUIIO je YCTAHOBIBEHO W3
MHOTHX pa3iora, mpe cBera 300T 3alllTUTe MHTepeca MOBEpIIala, Kao 1 IPaBUIO O 3a-
Opanu noBpahaja ysora. 360r Tora je, Kao CBOjeBpCHa KOMIIEH3alHja, IPU3HATO MPaBO
aKIMOHApa Ha CJI000aH MPEHOC aKIyje, jep ce Ha IPYTY HAUMH He O MOTao OCI000IH-
TH BE3aHOCTH 3a aKIMOHAPCKO ApyIITBO. OTyNla H3y3eTaH 3Hayaj Hauena cio0oye mpe-
HOCa akiyje. Y HeKMM TpaBAMa ce MPaBO Ha MPEHOC aKIyje YaK cMaTpa HeoTyhuBIM
MPaBOM aKIMOHAPA.

IIperocoM akmpje ce MPEHOCH WIAHCTBO akipoHapa. [IpaBo Ha cmoGogaH mpeHoc
axmmje ce 300r Tora japjba Kao MaHJaH MpaBy aKIMOHApPA Ha YIAHCTBO KAO TAKBO, Tj.
TpaBy A2 3aIP3KU TO WIAHCTBO, OfTH. JIa My ce HaYeIIHO OHO HEe MOKE OIy3eTH 0e3 Hero-
B€ CarJIaCHOCTH.

Kop akmmja Ha ToHOCHOIa HAYeNIo c1o0ofe MMPeHoca aKiyja fesyje Y IMOTIYHOCTH.
IIpeHoc oBUX akI@ja ce He MOXKe OIPaHNIUTH WU UCKIbYInTH, Beh 1 360r came npupo-
Jie OBUX aKIFja Kao XapTHja Ha TOHOCKoIa. 360T Tora 6 eBEHTYaIHO CTaTyTapHO Orpa-
HUYaBame cI00ofe IPeHoca aKiyja Ha JOHOCKOIA OMI0 MPOTUBHO NMPUHIMIIIMA KOjH
Baxke 3a PEHOC XapTHja Ha TOHOCKOLA ¥ KAO TaKBO OM OMIIO HE[OMYIIITEHO.

1.  B. 3a mBajuapcko npaso: Schluep, "Die wohlerworbenen Rechte des Aktionidrs und ihr Schutz
nach schweizerischem Recht". Ziirich, 1955.s. 122 u ci.
2. Schluep, op. cit. c. 123.
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HauenHo, cio6Gopa mpeHoca Basky ¥ 3a akigje Ha uMe. Vinak, mpeHoc OBHX aKIlyja y
MHOTTIM IIpaBAMa MO3Ke OUTH OrpaHWYeH WM NCKIbYIEH, Hajuelthe Ha OCHOBY CTaTyTa
APYILTBA, aJIy IOHEKaJl ¥ Ha OCHOBY CaMOT 3aKOHA. Y NHUTAY je WHCTUTYT BUHKYJIAPA-
a (Be3uBarba) aKI[Hja Ha IMe, KOjH je O3HAT U Y HallleM IIpaBy.

2. I1ojam 1 u/b BUHKYJIMPAkbha aKIHja

ITox BUHKYIMPAEM Ce Y HajoIIITHjeM 3Ha4Yerby MOApa3siMeBa CBAKO »BE3UBALEX,
OJIH. OpraHrYaBame IPeHoca aklyje WK OrpaHMderha y orey Kopuithewa oapebe-
HUX [IpaBa U3 akugje. Y TOM CMHCITY BUHKY/IMpaka MOTY OUTH CTBapHa (Tj. ca ancomyT-
HOM JIejCTBOM IIpeMa CBHMa) W OOJIHralyioHa (ca pelaTHBHUM JIEjcTBOM caMo m3Meby
aKIIMOHapa M JIPYILTBA.

Y aKimjcKOM IIpaBy BEHKYJIMPAH-E IMa 1 CBOje yxKe 3Hauere. [1of iiM ce mofpa-
3yMeBa CaMO OHO »BE3MBabe« aKIMje KOje 3HAUN MCKIbYIEHE NN OrpaHndere Moryh-
HOCTH IIPEHOCA aKIyje Ha MMe C aTlCOITyTHIM JIEjCTBOM, Tj. IEjCTBOM IIpeMa CBAMa (T3B.
»CTBApHOK YJIM »CTBApPHONPABHOK Be3uBame). OBO 3HaUeHe je yoOu4ajeHo, Kao TaKBO
NPYUCYTHO Y YIIOPEIHOM IIPaBY, M Y TOM 3Ha4yeHy ce KOPWCTH 1 Y OBoM pany. [IpaBHn
WHCTHTYT BHHKYIIMPamha y OBOM, YOOMYajeHOM 3HAaYeHy CafpsKH, NaKie, y ceOn Tpu
6uTtHa oOenexja 1 To:

*  OrpaHHMYEHh€ WM HCKIbYyUeHe IPEHOCHBOCTH aKIyje;
*  OrpaHHMYeH-€ WM HCKIbYUeHe IpeHoca ce OJHOCH CaMO Ha aKIdje Ha NMe;
*  OrpaHHMYeH-€ WIN HCKIbyUeHe NPeHoca ellyje alcoayTHO, Tj. TpeMa CBEMA.

W3 HaBepiHOT IPOM3/IA3H A 32 PANUKY Off aKIHje Ha JOHOCHOIA, IPEHOCHBOCT aK-
[yje Ha UMe HUje HeHa OUTHA KapakTepucTuka. HacynmpoT Tome, akijje Ha TOHOCHOLA
ce He MOT'Y BUHKYJIMPATH,”’ €BEHTYaJTHO BUHKYJTAPa-e O OIIo 6e3 MpaBHOT JIejCTBA.

ITop nmojaM BUHKY/IMpamka y OBOM Y3KeM CMICITY He TIOTIIafajy JINYHA OOaBe3nBamba
YJlaHa TIpeMa IPYLITBY Y MOIVIefly OpraHMdaBama MpeHoca akmyje WiN Y TOITIeNy KO-
puntherwa ofpeberux npasa. OBakBY cOpa3yMu u3Meby 4iiaHa U APYILTBA Cy UCKIbY-
41BO OONUrallMOHe TIPUPOTE U JIEITYjy caMo n3Meby cTpaHa Koje cy ux 3akibyumie. Tpe-
ha nuiia oBU ciopazymu He 00aBe3yjy Yak 1 ako Cy MM O MO3HATH.

Hcro Tako 1of BUHKYIHPAmEeM ce He NIOApa3yMeBajy HU CTaTyTapHa OrpaHUYeHa y
kopuihery ofpeheHix Jpyrux npasa (a He IIpaBa Ha IPEHOC akIije Ha AMe) Kao IITO
Cy OrpaHuYeha y moriiey npasa riaca. [1oj1 Taj mojaM He MOTNajiajy Hu JIMIHa 00aBe3H-
Bama aKIMOHapa YTOBOpHMa O ofipebrBarby HauvHAa I1acama i Cil.

Bunkynmupame akija Ha ©IMe MOXe Jla CITyXKN pa3inuuTiuM 1orpedama. Koy 3a-
KOHCKOT BUHKYJIHPamba pa3Jio3y Cy Hajuelthe 3allTiTa HHTepeca IOBEepIIalia 1 ApYII-
TBa, 300T Yera ce Ha Ip. y HEKUM [IpaBiMa UCKIbYUYyje MPEHOC aKIyja Ha IMe [0 FbUXOBE
nornyse ymrare.) Koy BUHKyIHpama akigja CTaTyTOM [pYILITBA PA3lo3M Cy MHOTO
mmpu. Of1 THX pa3nora Hajuerhe ce HaBoyie crenehn:

3. ¥Ymnop. Bacumsesuh, "Komenrap 3akona o npenysehuma”, Beorpan, 1996. c. 224.
4. Taxkas je Ha IIp. CIIy4aj y mIBajiapckoM npasy (ymop. Pestalozzi-Henggeler, "Die Namenaktie und
ihre Vinkulierung", Aarau, 1948. c. 90-91.)
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*  3ajpXkaBame Y WIAHCTBY MOXKEJLHUX aKIMOHApa ¢ 003MpOM Ha HIXOBaA JINY-
Ha CBOjCTBa;

e  cOpevaBame MPOUparka y APYIITBO HEMOXKEIbHUX JINIA;

e 3amTHUTa APYIITBA Off T3B. »HENMPHjaTEJHCKOTK MpEey3nMama, M0oceOHO WH-
(punTpanmje KOHKypeHaTa y ApYIITBO;

*  ofpKaBame APYIITBA KAO MOPOAWYIHOT APYIITBA;

*  ofpKaBame MOCeOHE YCMEPEHOCTH IeIaTHOCTH, OfIH. IIOCEOHOT IMJba APYIII-
TBa (Ha Tp. aKMOHAPCKA IPYIITBA ca ofipeheHNM KOH(ECHOHAIHUM, YCKO-
npoeCHOHATHAM U CITMIHUM IINIJHEBUMA);

*  oppsKaBame HE3aBUCHOCTH foMahuX ApyIITaBa HacIpaM CTPAHOT KamuTama;

e ofpKaBame mocTojehe CTPYKType BIACHHINTBA, OfH. CIpeYaBame Aa HEKH
akIuoHap nocrane BehuHcky.

Y HameMm npaBy BHHKYJIMPakE akifja Ha IMe je PEryJIrucaHo OMIITOM HOPMOM 13

1. 233 30I1-a. [Tpema T0j HOpMH »IIPEHOC aKIfja Ha IMe aKIHOHAPCKOT IPYIITBA UH-

je ce akiyje He TpOfIajy W He KYIyjy Ha Oep3u CTaTyTOM Ce MOXKE YCIIOBUTH CarylacHO-

curhy yrpase Wi IIPaBoOM Ipede KYMOBUHE Off OCTATNX aKIHMOHApa Wi ApymTBa«. OBa

HOpMa BaKH 1 32 IPUBPEMEHE aKIwje.

3. OcHOB BHHKY/IMpamba

OrpaHnuerne WIN UCKIbY4Yehe peHoca aKiyja Ha UMe ce MOXKE 3aCHUBAaTH Ha 3a-
KOHY HJIM Ha CTaTyTy aKIMOHAPCKOT APYIITBA.

3axoHcko suHKyauparbe ce pebe jaBiba. Y yIope[HOM IIpaBy ce Hajuelhe akiyje
3aKOHCKH BE3Yjy [0 BUXOBE MOTIYHE yIUIaTe. Y HallleM IpaBy OBaKBO BUHKYJIUPAHE
aKiyja je npefBruheHo caMo 3a akije Koje HacTaHy y MOCTYIIKY CBOjUHCKE TpaHcgop-
Malgje, OfiH. IpuBaTU3alyje APYIITBEHOT U Ap>KaBHOT Kanurana. OBaKBO BUHKY/IUPA-
e je MpeiBuheHo 3aKOHOM O XapTHjama Off BpeJIHOCTI/I,6) a 6uIno je npeaBrbheHo u pa-
HUjUM TIPONUCAMA O CBOJUHCKO] ’I‘paHC(bOpMaILI/IjI/I.7) Baxehu 3akoH o npuBaTusayju
He cafipxXu ofipeioe o ToMe, ajy OM ce HaBefieHa HopMa 13 3aKOHa O Xapujama Off Bpefl-
HOCTH MOIJIa IPUMEHUBATH Ha aKlyje Koje (pU3nyKa Jiia y NOCTYIKY NpUBaTH3aIje
Kyrie Ha otmraty.®)

CitlaitiyltiapHo 8UHKYAUPArbe CE jaBIba MHOTO Yellhe W OHO je Y IEHTPY NaXKHbe,
KaKo IpaKTWJapa, Tako u NpaBHe TeopHje. Kafa ce BUHKyIUpame IpeBUii IPBOOUT-
HHM CTaTyTOM JPYILITBA IIPA HeTOBOM OCHMBAIbY, CTaTyTapHA IIPABIIa O BUHKY/IHPAKY
00aBe3yjy cBe aKIMOHAape. Y KOIMKO ce, MehyTiM, BUHKYIUpame YBOIM HAKHATHO, U3-
MEHOM CTaTyTa, OffH. {OHOIIEHEM HOBOT CTaTyTa, IIPaBIIIO j€ ia je 3a MyHOBAYKHOCT THX
onpenou moTpebHa carfiacHOCT aKIMOHapa Ha Koje ce To ogHocr. Hacynpot Tome, ako

5. ¥Ymnop. Pestalozzi-Henggeler, op. cit. 91-93; Bap6uh, "IIpaBo gpymrasa", Kiura apyra, 3arpeo,
2000. c. 241.

6.  B.un. 26 3akoHa o xapTyjama off BpegHocTH u3 1995. rogusne.

B. um, 20 cr. 2 u 3 3akoHa 0 cBOjUHCKOj TpaHchopmanuju Peny6nuke Cp6uje uz 1997. ropune.

8. B.um 30 cr. 4 YpenGe o mpopaju xanuTana u uMoBrHe jaBHOM aykrmjoM ("Ci. ri. PC" 6p. 45/
2001).

N
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ce M3MEHOM CTaTyTa NpeiBrha YKATamke BUHKYINPamka WK Ce OHO OJIaKIIlaBa He Tpa-
KU Ce CATTIACHOCT CBHX aKIWOHAPA Ha Koje ce To ognock.”) VICTO TaKO IpeTBapameM
aKIja Ha IMe Yy aKkIyje Ha JOHOCKOIa BUHKYJIAPALE CaMo MO ceOu TpecTaje.

Y HameMm mpaBy 3a IIyHOBaXKHOCT OIUTyKE KOjOM Ce aKIMOHapIMa Halaxy JofaTHe
obaBe3e, OTHOCHO CMarbyjy IpaBa yTBpheHa y CKIIafy C 3aKOHOM, CTaTyTOM U OJIIYKOM
0 M3JIaBamy aKiyja, MoTpeOHa je carjacHOCT aKIMOHApa Ha Koje ce Ta OfTyKa OHOCH.
To 3HauM Aa je 3a HAKHATHO BUHKY/IMPA-E aKuyja Ha MMe MOoTpeGHa CarIaCHCOCT CBHX
aKIoHapa KOjU TaKBe akIyje MMajy. BUHKyMpaHe akije Hucy moceGHa Kiraca akiyja,
a ce Ha HbUX He IPUMEbY]Y TTPaBWiIa O CIEIHjaTHOj CKYIIIITHHH, Kao IITO je TO CIy4aj
ca MPUOPUTETHUM aKIIpjama.

IToceGHO je maTamke fa I BUHKYJIAPamke MOpa OUTH YHETO Y aKIMjCKy MCIPaBy
WA HE.

IIpaBwio je na BUHKYJIMpame He Mopa OUTH 03HAYEeHO Ha aKIIUjCKO] UCTIPABH, JO-
BOJBHO je f1a je penBrbero cratyroM. OBo ce ofjalimbaBa THME J1a OHO BaKH M Kajia 3a
aKIyjy Ha IMe HUje u3faTa akiyjcka uchpana. 300T Tora BUHKYJIUPAmhe BKH U TIpeMa
CaBECHOM CTHIIAOIy aKIIMjCKe UCTIPaBe W Kajja OHO HHje Y HOj nasnauero. V) Mk, oBo
MpaBWIo je cropHo. [To HeKMM MHTIUBEHIMa BUHKYJIUPAKHE CE MOPA YHETH My aKIIHj-
CKY HCIIPaBY, C 00pa3IoKeHeM 1a BUHKYIINPAH-E 3alpaBo MPEICTaBIba IPETBapakE aK-
[yje Ha IMe, Kao XapTHje 1o Hapenon, Y peKTa xapmjy.lz) OBakBO cxBaTame, MehyTHM,
HUje MPUXBAT/bUBO. BUHKYyMpameM ce akmyja Ha UMe, Kao XapTHja Mo Hapenou, He
IpeTBapa y peKTa XapTHjy. BuHKynmpana akimja ce v gajbe MPEeHOCH HHIOCAMEHTOM 1
MHOCaMEHT ¥ JaJbe MMa TPAHCHIOPTHY (PYHKIIM]Y, CAMO je IYHOBAXKHOCT IIPEHOCca Be3a-
Ha 3a CaryIacHOCT APYILTBA.

OnroBop Ha OBO ITUTam-E 32 HAIlle IPaBO HAje JIako AaTu. Hamve, omirrom HopMoM
n3 wi. 233 30I1-a npenpubeHo je camo Jla ce PeHoC aKija Ha UMe aKIIMOHAPCKOT
APYIITBA YHje ce akIyje He POMajy U He KYIyjy Ha 66p31/114) CTaTyTOM MOXE YCJIOBUTH
carsacHoIthy ypase WiIr IIPaBoM Ipede KYIOBUHE Off OCTAINX aKIOHAPA WITH PYII-
TBa, 6€3 IponucrBama 00aBe3e YIHCHBamkha TOT OrpaHIIEHha KON MPEHOCA Y aKIHCKY
ucnpasy. 360r Tora 6u 10 OBOj OIIIITO] HOPMH U 32 HAIIle IPaBO TpeOaIo MPUXBATUTH
MPaBWJIO f1a Ce BUHKYJIMPAH-E HE MOpa YHETH Y aKIWjCKy UCIpaBy fa Ou IeIoBao npe-
ma Tpehum nummma. Hegoymunie Moske, MmebyTum, 1a n3a3zoBe HopMma u3 wi. 228 cT. 1
30II-a 1o k0joj ce mocebre (mpyre) obaBe3e akIEOHApPa KOJ aKiMja KO KOjuX je 3a
IpeHoc NoTpebHa caryIaCHOCT aKIMOHAPCKOT APYIITBA UIH j€ YCTaHOBJLEHO MPAaBo Ipe-
Yye KyIOBUHE 32 Apyre aKIMOHApe WX APYILITBO, O3HAYaBajy Ha aKIyjaMa OffH. TIpHUBpe-
MeHHM akijama. Mnak, moiiTo ce oBa HOpMa OTHOCH caMo Ha roceGHe (apyre) obGaBe-

9.  3a Hemauko npaso Buu Hanp. Wiirdinger, "Aktien und-Konzernrecht", Karlsruhe, 1966., c. 55; 3a
xpBaTcko npaso:bap6uh, om. mut. 239.

10. B.wum. 260 ct. 3 u 4. 30I1-a.

11. Wiirdinger, op. cit. 55.

12. Pestalozzi-Henggeler, op. cit. 95.

13.  Wiirdingwer, op. cit. 54-55.

14. 3aHUMIBHBO je IOMEHYTH Jla Ce Y HEKMM MPaBUMa JOMYIITa BUHKYJIUpahe U OHUX aKI[ja Ha UMe
KOje KoTupajy Ha Gep3u (B. Ha np. un. 685 3akona o obnuranujama llIBajuapcke).
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3¢ ali He W Ha OTpaHrYeHba Y MPEHOCY THX aKIMja, MUCIIMO Jia O U 3a HAIlle PaBo
Tpebaio OCTaT! KO OMIITET IPaBIIIA JIa YHOLICHE BUHKYIIHPAaha Y aKIHjCKY UCIIPABY
HUje 00aBe3HO.

4. IlpenqmeT 1 OKBHPH BHHKY./IHPAKbHa

Y Teopwju ce MOCTaBIIIO IUTaKE IIITa YMHY IIPEIMET BUHKY/IUpama? JacHo je na ma
je Kop cTaTyrapHOT BUHKY/IMpamka APYIITBO 3afpsKao MpaBo Ha 1aBakhe CarlacHOCTU
3a MpeHoc akiyja Ha uMme. [lurame je, MebyTum, la 711 TO 3HaUM Ja je IpeHoC aKuyje,
JlaKJIe YIaHCTBA, 3aBHCaH Off /laBama CarIaCHOCTH M fia ce 6e3 Te carylaCHOCTH CBOjHHA
Ha aKIyj¥ a TAME 1 WIAHCTBO He IpeHOce, WM NpeHoc 6e3 cariiacHOCTH 3Ha4l CaMo TO
Jla ce CTHIAIall He MOXKe JIETHTAMICATH IpeMa PYIITBY Kao aKIFoHap M Jia ce He MO-
e YIHCATH Y aKIMjCKy KEbury? Y% Teopuju IpeBJIajiaBa CTaB J]a je CariacHOCT ApYII-
TBa YCJIOB 3a IMYHOBAXKHOCT MPEHOCA, Tj. la Ge3 caryiacHOCTH IpeHoC aKimje (TIpeHoc
CBOJWHE HAa aKIIWjCKOj MCIIPABU W MPEHOC WIAHCTBA) HUje m3BpiieH. To, MehyrnM, He
3HAYM Ja je caM [ocao IpeHoca HumTaBaH. Taj mocao o6aBe3yje yroBOpHe CTpaHe; CTH-
[asal MoXe TPaKUTH HaKHaJly IITeTe 300T HEHCIYHhEeha, a MOXKe M3jaBUTH M PacKuf
yroBOpa IpemMa OIIITAM MpaBWIrMa OOIMTaiioHOT paBa. CaracHOCT je noTpeGHa 3a
MIPEHOC aKiyje, He W 3a caMO 3aKJbYUeHhe YroBopa O Mpoiaju aKIII/Ije.16) Hepnobujame
CaracHOCTH Ce TaKo jaBjba Kao NMPaBHY HEOCTaTaK y MPEMETY IPaBHOT MOCNa U CBE
o moGmjarka Te carIacCHOCTH TIPEHOC HUje BalbaH, a CTambe Y TOIVIeNly TOra je TIeHeH-
HO.!7)

OKBYpY BUHKYJIpa-a Cy, Ipe CBeTra, OHM KOjH CY M3PHIUTO YTBPHEeHN 3aKOHOM. Y
TOM TIOTVIeNly Tpeba y HallleM NpaBy ohH Off ONIIITe HOPME O BUHKYJIMPamy CafpsKaHe Y
ui1. 233 30I1-a.

IIpema HaBeIEHOj HOPMH CTaTyTOM Ce BUHKYJIMpame MOXKe M3BPIINTH Ha /IBa Ha-
ypHa. [IpBy Ha4WH je fa ce IpeHoC aKiyja Ha IMe YCIIOBH carvlacHoIThy yIipase ApyIl-
TBa, a IPyrH, 1a ce IPENBHAH NPaBo Mpede KYIOBHUHE aKIija Ha MMe Y KOPHCT PYTHX
aKIMOHApa WK IpyLITBa. Y 00a ciydaja mocToje, MehyTuM, oaropapajyha orpaHmderma
KOja ce CTaTyTOM He MOT'y OTKJIOHWTH.

ITpBO OrpaHMyEmsE je a ce BUHKYIINPAhe MOXKEe U3BPIINTH CaMo 3a aKI[Hje Ha IMe.
IIpu ToMe HHje of 3HAYaja /Ia JIA Cy 3a Te aKIuje W3aTe aKI|jCKe WCIpaBe WId He.
Orpanerse ce TOje/IHAKO OHOCH ¥ Ha TIpUBpeMeHe akuyje.'S) EBeHTyaIHo orpany-
Yere MPEeHoca akiyja Ha JOHOCKOoIa 61 6mito HeBakehe.

JIpyro orpanmdeme fja ce CTaTyTOM MOT'Y BUHKYJIUPATH CaMo aKIyje Ha IMe OHOT
aKIMOHAPCKOT JIPYIIITBA YHje Ce aKIyje He TIPOMIajy U He KyIyjy Ha 6ep3u. OBa 3aKOHCKa
onpenda HUje CaCBUM Ipeli3Ha Ma MUCIIAMO Jia je Tpeba TYMauyuTd Tako fa 3a0paHa

15. B. Pestalozzi-Henggeler, op. cit. 116.

16. Ymnop. Bap6uh, om. mut. 243.

17. Ibidem.

18. B.4mn.233.cr.2 30I1-a.

19. 3a memauko npaso ynop. Wiirdinger, op. cit. 55.
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BUHKYJIMPara BasKM CaMO aKo aKIyje Ha IMe TaKBOT JIPYIITBA KOTUPAjy Ha Oep3u, an
He aKko 6ep3aHCKy KOTalljjy UMajy camo akIfyje Ha JIOHOCHOIA TOT IPYIITBA. Y OBOM IO-
CIIETE-EM CITy4ajy OH, TI0 HallleM MUIIUBEHY, BUHKYIAPAkhE aKIija Ha IMe TOT IPYIITBa
CTaTyTOM OWJIO JOMYIIITEHO.

Tpehe orpanmuere Koje mpousiasu u3 omire HopMme u3 wi. 233 30I1-a je ga mpy-
M OOJIMIIY OTpaHIIEH-a MPEHOca aKIfja Ha IMe OCUM OHUX KOjH Cy Y TOj HOPMH TIOMe-
HyTH, HUCY pomymirenn. CTaTyToM ce, fakie, MOXe IPEeABIIETH CaMO YCIIOBIHAaBabe
IpeHoca aKkIyja Ha IMe caryiacHoIhy yIipaBe JpyIITBa 1 IPaBo Ipeye KYIIOBUHE aKId-
ja y KOpHCT Ipyrux aKIMoHapa Win Apyrea. EBeHryanHa pyra orpanmderma 6u Gmia
HEYHOBaXKHA.

W3 HaBeeHnX M3pMUINTUX 3aKOHCKIX OrpaHmyerha Ou mporsmwiasmwia u apyra. He
06U ce Tako MOTJIO CTaTyTOM MPENBHUIETH Jia he carmacHoCT Ha MpeHoc Mohu aTh Apyru
OpraH JpyIITBa, a He yIpaBa, HATH O1 ce MOIVIO NpefBuieTH Aa he je gati Heko Tpehe
mne. Mcro Tako He 6M ce TPeHOoC aKiyja Ha UMe MOTa0 YYMHUTH 3aBUCHHAM Of] HEKe
Apyre OKOJHOCTHU, OCUM Off IaBam-a CarylacCHOCTH yrpase. TakBe ofipende y craryry 6u
Owile caMoO MHTEpHOT KapaKTepa, OHe He O MOIJIe IIPOM3BOAUTH aTlCOIYTHO JICjCTBO,
jep HUCY y CKIIaNly ca 3aKOHOM.

Ilomrro 3aK0H FOBOPY MCKJBYUYHBO O CAIVIACHOCTH APYIITBA U O TIPaBy Mpede KyIo-
BUHE, BUHKYJIMpae ce He OM MOIIIO CTaTyTapHO MpEBUAETH Kao alcoilyTHa 3a0paHa
IpeHoca 3a CBe CIIy4ajeBe YHaIpes, jep Ou ce TO MPOTHBIWIO CMUCITY MHCTUTYTA Cariia-
CHOCTH Ha IIPEHOC.

CraTyToM ce, Hafialbe, He 01 MOTrao OrPaHWYUTH IPEHOC AKI[Hja Ha OCHOBY Haciebha
W TIpaBHE CYKIIECHje 10 OCHOBY CTATYCHUX MPOMEHA aKIIMOHAPCKOT ApyiTBa. Takobe ce
OTpaHUYCH-E IPEHOCA HE MOXKE OTHOCUTH Ha MPABO 3aI0KHOT MOBEPHOIA HA TPONAjy
axIyje 1 Ha MPEHOC aKIyje y MOCTYIKY W3BpIICHa Ha MIMOBIHY aKIMOHAPa, Kao W Ha
MPaBO CTEUYAJHOT YIPAaBHUKA aKIMOHAPA Ha MPOMAj)y aKlyja paiiy YHOBUCH:A CTeUajHEe
Mace.

Bunkynanyja He 61 Moriia OUTH TaKBa [a ce Y HEKHM CJIy4ajeBIMa He CMe JJaTy car-
JIACHOCT, WITH /14 je 00aBe3Ha carilacCHOCT 1 3a caM OOJIAT allMOHH ITOCa0 IIpCHOCEi.ZZ)

Pa3no3m 360r KOjux APYIITBO MOXKE OOMTH JJABakhE CATVIACHOCTH 3a MPEHOC CE MO-
Ty HABECTH y CTATYTY, alld He MOPajy. AKO ce HaBely, OHIa Off HAYMHA Ha KOjH Cy Y CTa-
TYTY IaTH 3aBWCH ¥ J]a JIX WX YIIpaBa camMo y3ruMa y 003up IpH OfTyYNBaby O JaBamby
CarJIaCHOCTH WJIM Cy OHH 32 OJTyUHBambe 00aBe3yjyhu.

5. JlaBame carjiacHOCTH

OpraH HajjIekaH 3a JaBabe CaIvIaCHOCTH je yIIpaBa akIMoHapcKor ApywTsa. To je
Hajuenthe pellewne Y yHOPEIHOM IpaBy. AKO je APYIITBO Y MOCTYIKY IPECTaHKa, car-

20. VYmop. 3a mBajiapcko npaso; Pestalozzi-Henggeler, op. cit. 100. Ucro, PacroBuan, "TproBauka
ApYLITBA, TTIaBHU HOCHOLM NIpUBpefe y KanuTanusmy", 3arpe6, 1958. c. 94.

21. Wiirdinger, op. cit. 55.

22. BapO6wuh, op. cit. 240.
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JACHOCT Jlaje OpraH KOjU BpIIM M (DYHKIHjY yNpase, Tj. JUKBAAATOP OfIH. CTEYAjHU
VIPaBHUK.

OBakBo peliee je npuxBaheHo u y HaieM npaBy. [Ipema ofgrosapajyhnum onpen-
6ama 3OI1-a mpeHOC aKnyja Ha IME Ce MOKE YCIIOBUTH CarlacHOCIThy ynpaBe aKIyo-
Hapckor fpyirrsa. [TpobneM je, MebyTuM, 1ITO yripaBa y HallleM IpaBy HUje jefiaH je-
[VHCTBEHH OpraH Beh ce, HampoTHB, pajiyl O [jBa OpraHa ca CaMOCTAJHIM HaJJIesKHO-
CTHMa KOjH C€ CaMO MOjMOBHO MOJIBOTIE TTOJT HA3WB »ynpaBa«.24) 360r Tora ce mocTaeba
TTake Koju oprad he 6uTn oBnmairheH fja y IMe »yIpaBe« [a WA YCKPATH CarilaCHOCT
Ha TIpEHOC aKumje?

Jlocnenan ogroBop Ha OBO IMUTaK-e 01 OHO J1a je 3a JaBarhe CarllaCHOCTH HaJIeSKHA
»IeJa« yIpana, IITO 3Ha4H fja 61 OfTYKY O CaIJIaCHOCTH MOPAJIH IaTH U YIIPaBHU OI00p
U IUpEKTOop Aa OW ce cMaTpalo Aa je cariacHOCT AaTa Off »YIpaBe« APYIITBa, KaKO TO
3aKOH 3axTeBa. To OM Jajbe 3HAUYMIIO Ja TaBaH-E CAIrTaCHOCTH Off CAMO jeTHOT OpraHa,
CBEjeIHO Aa JIM Off YIIPABHOT 0I00pa WK Off AUPEKTOPA, HAUje JOBOJBHO f1a 61 ce cMaTpa-
JI0 J1a OCTOJU CaTJIACHOCT JPYIITBA Y CMUCITY 3aKoHA. To 3HaUM /1a je moTpeHo jja mo-
cToju moceGHa OfTyKa YIIPaBHOT O00pa O TaBaky CarIaCHOCTH M aKT JUPEKTOPA KOJIM
ce Ta carmacHeT Aaje. OBaKBO JOCITIETHO TyMadekhe 3aKOHCKe HopMe Ou, MehyTnM, 1o
HallleM MUTIULEY TPEGaIo 1a BaKM CaMO Y MHTEPHIM OJJHOCHMA Y IPYIITBY. Y OTHOCY
npeMa TpehuM JrmEMa, y KOHKPETHOM CITy4ajy TIpeMa CTULIAO0IY BUHKYJIMpaHe akiuje,
Tpebao 6u 6uTH omTy4yjyhi akT qupeKkTopa Oymyhu 1a caMo OH, ajii He U yIIPaBHU OfI-
60p, UMa oBnalrhemwa fia Aelyje Y eKCTEpHIM OJJHOCHMA KOje PYIITBO UMa ca Tpehum
mMa. 360r Tora 6u caBeCHH CTHIIANIAL, BUHKYJIMPaHe akIyje, 3a KOjy TIOCTOjH cariia-
CHOCT JIMpPEKTOpa IPYIITBa, MOpao 6uty 3amrrihes. [Ipyro je miTame eBeHTyallHe Of-
TOBOPHOCTH IMPEKTOPA 300T TaBarba CariiaCHOCTH Ha IIPEHOC akyje 6e3 IPeTXOHE Of-
JIyKe yIpaBHOT of00pa APYIITBA.

[la i ce craTyToM MO3Ke IPEBIACTH /1A je 3a aBare CarlIaACHOCTH HAJJIesKaH He-
KU JIpYyI'® OpTraH, a He ynpaga pymrsa? Oarosop je 3a Hale IpaBo onpean.ZS) Hage-
JIeHa 3aKOHCKa HOpMa je IMIIEpaTUBHOT KapaKTepa, IIITO 3HAYH []a CTaTyTOM HHje MOTy-
he gpyrm opraH ApyIITBa MPOTIACKTH HATICKHIM 32 JIABAELE CATJIACHOCTH 3a MPEHOC
akyja. [TororoBo He 6m 6mito Moryhe npenpuneTr Aa he ce aBame cariacHOCTH npe-
MYCTATH HEKOM TpeheM Iy BaH npylnTBa.26) lltaBwre, He Gu IO HAIIEM MUIIULEHY,
6w10 Moryhe HU Jja ce CTaTyTOM IpeBUAN HAIEKHOCT CaMO jeIHOT OpraHa, Tj. caMo
yIpaBHOT OI0Opa MITH Camo TUPEKTOpA, jep O ce U y TOM CITydajy OfICTYIIIIO Off IMIIe-
paTuBHe 3aKOHCKe HopMe u3 wi. 233 cr. 1 30I1-a. Moryhe 61, MmebyTuMm, 6mno fa ce
CTaTyToM Ipeasuay fia he y mporiecy usrpabusama Bojbe aKIIOHAPCKOT IPYIITBA Y Be-
3M Cca JaBarEeM CarIaCHCOTH YIECTBOBATH M APYTH OpraHM APYILTBA, HA[3OPHHU O00p U

23.  ¥Ymop. Wiirdinger, op. cit. 55.

24. TIlpema un. 60 ct. 2 30I1-a ynpaBuu og60p 1 fupekTop npenyseha “unne ynpasy npegyseha.”

25. Y HekuM pyruM IpaBUMa HHje Tako. Y XpBaTCKOM IIPaBy je TaKo Moryhe Jia ce cTaTyTOM Ipef-
BUAM Aa he carilacHCT 3a MPEHOC aKlUja JaBaTH HAf30pHH Off0Op MM YaK CKYNIITHHA aKIUO-
HapCKOT ApymITBa (B. Wwi. 227, cT. 2 3aKOHa O TProBAaYKMUM ApPYIITBEMA XPBATCKe).

26. Hcro: Bap6uh, op. cit. 241.
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CKYIIIITHHA aKIMOHAPCKOT APYINTBA, aJIi Cy TaKBe ofpende NCKIbYIMBO MHTEPHOT Ka-
pakTepa 1 OHe 00aBe3yjy caMo OpraHe npymTBa.27) ITpema Tpehuma u jasbe Baxku caMo
OHO IIITO je 3aKOHOM TIPEfIBUbEHO, Tj. caMO aKkT IUpeKTopa (Kao eKCTEPHH aKT »yIpa-
Be« JIPYILTBA) je 3a APYIITBO 00aBe3yjyhiu, caMo OH mpon3Bou nmpema Tpehuma npasHa
JiejcTBa U caMo y 1era ce Tpeha snia Mory moy3narTy.

3aK0HOM HUje TporcaHa HIKaKBa (hopMa JlaBambe 3a cariacHocTy. [Tomro moce6-
He (popMe HeMa, CariiacHOCT Ce MOKe IaTH ¥ YCMEHO, T1a YaK ¥ KOHKJTYIEHTIM pajiba-
Ma. TUmIyHa KOHKITYJIEHTHA Pafiba Y TOM CMUCITy O1 Ouiia yIvc IpeHoca BUHKYJIMpaHe
aKIje Ha MMe y akumjcky Kesury.2S) ToceGHO je THTarbe 1a JIH Ce CTaTyTOM JPYIITBa
MOKe TIPONKUCATH fa YIIPaBa MOXKe IaTH CarjlaCHOCT 3a IPEHOC caMo Y ofipebeHoj, Hamp.
micaHoj popmu. I1o jeHOM MUIITBEY TaKBO NPOIMCHBALE HUje Moryhe jep 61 To 3Ha-
g0 Behe orpanmyerse o OHOT Koje TPOICcHje 3akon.2%) T1o Hatem MUIIIBEHY, TaK-
BO NponwcuBame hopMe cTaTyToM je moryhe m oHo Om 6miio oGaBe3jyhe 3a opraHe
IPYIITBA, Tj. 32 ynpay. Taksa popma, Mmebyrum, He femnyje npeMa TpeheM Ty, CTHIa-
oLy aKije. AKO je OHO CTEKJIO aKIfjy Ha OCHOBY yCMEHE CarIaCHOCTH WJIM YaK KOH-
KITyICHTHE Pafiibe AUpEeKTopa APYIITBA He IOCToju 3a Tpehe Jmile HIKakaB HeocTaTak
¢opme.

CarmracHOCT MOXe OHTH fia TIOf] YCIIOBOM, KaKO CYCIEH3MBHUAM TaKO W PE30JTyTHB-
wm.30)

CarnacHocT je moTpeGHa caMo 3a MPEHOC aKIyja MPaBHUM TIocioM. To Huje u3pu-
YHTO NpeBUbEHO Y 3aKOHCKO] HOPMH, aJlil POU3Ia3d U3 IPUPOAE CTBapH. Y yHopes-
HOM IIPaBY je TaKBO MPABIUIO HECIOPHO. 3a MPEHOC aKIyja 10 OCHOBY 3aKOHA, KAO IIITO
je IpeHoc aKIyja Mo OCHOBY Haciieha WM CTaTyCHUX IPOMEHa aKIMOHAPCKOT PYII-
TBa,Kao MTO je Beh peyeHo, HUje moTpeGHa caractoct.>V) TToceGan mpo0eM, TIpH TOo-
Me, IpefcTa/ba MPEeHOC BUHKY/IMPAHAX aKlyja y MOCTYIKY HW3BpIICHa HA NMOBUHU
MMaola BUHKYJIMPaHe aKuyje, Kao U IPeHOC Y CTEYajHOM MOCTYIKY P YHOBUEH:Y CTe-
YajHe Mace MMaolla BUHKYJIMPaHUX akiuja. [1o HallleM MUIIDbEeby TPOofiaja BUHKYIIMpa-
He akimje ( a He caMo 3aIieHa) je Moryha y M3BpIIHOM HOCTYIIKY U Oe3 CariiacHOCTH aK-
IMOHAPCKOT [IpyIITBa>2) jep ce Mpojaja y MOCTYNKY M3BPILIEHa BPIIHA 110 TIPUHY/IHAM
MPONCHMA y LMY 3allITUTE MHTepeca moBepmiana. To HapouuTo He Ou cMeslo OUTH
CIIOPHO Y CITy4ajy cTevaja IMaola BUHKYJIMpaHe aKIyje, jep HIKAaKBa CariiaCHOCT IPYIII-
TBa He OM MOIVIa CIIpEYaBaTH YHOBUEH:-E IIEIOKYITHE MMOBHHE CTEUAJHOT NYKHIKA PaH
obOpa3oBama 1 fle00e CTeUaHe Mace.

IToceGHO je muTame Ja JM je carTacHOCT MOTpeOHa aKo je BHHKYJIMpAHa aKIuja
NPEHOILIEHA Ha OCHOBY GITAHKO MHI0caMenTa.>>) Y yIopejjHOM IpaBy ce cMaTpa a car-

27. ¥Ymnop. Wiirdinger, op cit. 55.

28. BapO6uh, ibidem.

29. Bap0uh, op. cit. 241-242.

30. Bap0buh, op. cit. 242.

31. ¥Ymnop. Wiirdinger, om. mut. 55.

32. Cynporas craB, Bap6uh, op. cit. 240.

33. Y Hamioj Teopuju je H3paskeH U CTaB Aa P IPEHOCY aKIyje Ha IMe HHAOCAMEHT MOpa OUTH ITyH.
(B. BacubeBuh, op. cit 224).
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JIACHOCT 3a IIPETXOfHE MPEHOCe aKIyje II0 OCHOBY OJIaHKO MHIOCAMEHTa HHlje HOTpebHa,
aKo je JoOMjeHa cariacHOCT 3a IPEHOC Ha IIOCIE -ET CTHIA0MA.

CraryTroM ce He MOpajy NpefBUIeT! HUKAaKBU Pa3Io3n KojuMa he ce yrpasa pyko-
BOJIUTH IIPY JlaBamy cariacHoCcTH. MebyTuM, cTaTyToM ce MOry YTBPAUTH IPETIIOCTaB-
Ke TI0f] KOjIMa Ce CariacHOCT MOpa JiaTH WX YCKPaTUTH. AKO yIpaBa He OM fana car-
JIACHOCT ¥ OpET TOra LITO Cy CTaTyTapHe NIPETIOCTaBKe UCIY-eHE, IPEHOCKIIALL ¥ CTU-
rasan akipje 6u MOIIIM TY>KOO0M 3aXTeBaTH Jia ce MPEHOC MPOIIIAch MyHOBAXKHUM U 6e3
CariIacHOCTU npymTBa.35) Y ciydajy ma ce cTaTyToM HUINTA TOCeGHO HE TIPEIBUIH,
yIpaBa je ciio00fHa y IPOLEHH fia U he jaTé WM YCKPaTUTH CaryIaCHOCT Ha MPEHOC
BUHKYyMpaHe MeHme. Opnaihemne Ha CIIOOOTHY MPOIEHY Y OBAaKBOM CITy4ajy yIpaBa
¥“Ma U y ApyruMm npaBI/n\/[a.36) AXo craryT fipyraudje He mpenpuba, moceGHO ako He
npenBuba pasiore 300T KOjUX ce carllacCHOCT MOpa JIaTH, OJyIyKa yrpase o yckpahuba-
Y CarflacCHOCTH He MOpa OUTH HI OOpa3IoXKeHa.

CarmacHoCT ce Aiaje Ha PeHoC aKiyje, He ¥ Ha OONUralioHONpaBHy 1ocao (Ipopa-
jy) xao ocHOBY Tor mpeHoca. IIpeHoc ce He MoOXe M3BPILIUTH Ge3 carylaCHOCTH, aju
NPaBHM 110CA0 je MyHOBaXKaH 1 MPOW3BOM OoAroBapapyjehe npasHe nocnenuie, (Ipyra
CTpaHa MOXe W3jaBUTH PacKuj YTOBOpa, TPAKUT HAKHAYy IITeTe 300T HEM3BpIIEHA
06aBe3e) M0 OIITHM IIPaBIIIMAa YTOBOPHOT NPaBa, OCAM aKo je 3aKJbYUeH IOf] YCIOBOM
71a aKIMOHAPCKO APYIITBO Jla CaryIacCHOCT 3a npeHoc. [1o mobunjarma carilacHOCTH IIPEHOC
aKiyje je HelyHOBaXKaH, ajly ako Ce carilacHOCT 100Hje, MPEHOC je BalbaH Of IOYeTKa
(ex tunc). AKIMOHap MOXe TOHOBO TPKUTH CAaIIaCHOCT M aKO j€ jeJJHOM CarjlaCHOCT
Beh O6mna yckpahena.

U Ha Kpajy Tpeba HAOMEHYTH J1a je BUHKYJIUpame akiija Moryhe v OHfa Kaja ce
aKIyjcKe UcIpase He U3ajy y 00OnuKy xapThje, Beh ce japrbajy y 00IuKy emMaTepu)am-
30BaHMX XapTHja Off BPETHOCTH (€IeKTPOHCKY 3aIHCH).

7. IIpaBo npeye KynoBuHe

3a pa3nuKy off BUHKYIIPamka Y YKeM CMHUCIY, IIPaBO Ipede KYIOBHUHE j& OrpaHIIe-
e y IPOMETY Koje je 00jeKTUBHOT Kaparepa, Tj. He 3aBHCH Of] CJIOOOJHE TIPOLICHE yIIpa-
Be JIPYIIITBA.

OCHOB 3a KOHCTUTYNCAH-¢ OBOT OTpaHMYEH:-A je CTaTyT APYIITBA. AKO je IpaBo
Ipedve KyMOBHHE YTBpHEHO NPBOOHTHHMM CTaTyTOM OHO C€ OFHOCH HA CBE aKIMOHApE.
YKOIMKO ce OBO IPaBO HAKHATHO NPEABAAY N3MEHaMa CTaTyTa OHO MOXKe 00aBe3nBaTH
nocrojehe akIMoOHape camMoO y3 HUXOBY CarJIaCHOCT, jep OBO IPaBO 3HAuYM YBObeme
OTpaHMYeH:a Y JOTalalbha IIpaBa aKIFoHapa.

ITpaBo mpede KyNOBHUHE ce MOKE YCTAaHOBUTH CaMO Y KOPHUCT JIPYTUX aKIMOHApa
WY caMO Y KOPHUCT APYIITBA, a MOXKe NCTOBPEMEHO 1 Y KOPHCT [PYTUX aKIMOHApa 1 Y
KOPHUCT IPYIITBa. AKO C€ YCTaHOB/baBa Y KOPHCT JIPYTUX aKIFIOHApa, OHO MOXKe OUTH

34. Wiirdinger, op. cit. 55.
35. Wiirdinger, ibidem.
36. V.Lehman-Dietz, "Gesellschaftsrecht", Berlin, Frankfurt a. M. 1970. s. 356.
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YCTaHOBJBLEHO 32 CBE aKIMOHAPE, aJIH 1 32 aKIMOHApe KOju MMajy ofipeheHy Kiacy akim-
ja.37) He 6u, mebyTim, 6mno Moryhe yTBphuBam-e OBOT IpaBa caMo Y KOpHCT ofpebe-
HoOT Wy ofipeheHnx a He ¥ CBUX aKIMOHapa ofipebene Kirace akuyja, jep 61 ce TO MpoTH-
BWJIO NIPUHIIMITY jefHAKOT TPETMaHa aKIFOHAPA.

[pyro je muTame ga i 61 ce CTaTyTOM MOIvIa IPEABUIETY HejefHaKa MpaBa Ipete
KYIOBHHE aKIMOHApa ¥CTe Kiace akimja. [IpuHIyn jeqHakor TpeTMaHa akipoHapa ou
ce IPAMERMBAO Y CIIY4ajy a ce CTaTyTOM caMoO MPEABHUIY IIOCTOjamke IpaBa mpede Ky-
TIOBHHE IPYI'MX aKIMOHAPA. Y TOM CIIy4ajy aKIFOHAPH OF IMaJI OBO IPaBO CPa3sMEpHO
BPENHOCTH CBOjHX aKiyja. MebyTiM, ako 61 ce cratyToM npeiBupienio fja he akimonapn
MMaTH HEjeIHaKO MPAaBO Mpeve KymoBuHe (Tj. IpaBo Koje He Ou OMII0 cpa3sMepHO Bpef-
HOCTH aKIyja Koje moceyjy) TakBa ofipeoa y cTaTyTy Ou, o HallleM MUIIUbEILY, Oria
MyHOBakKHA. 3aKOH IOAYIIIE O OBOME HUIIITA HE TOBOPH, ajli OM ce OBaKaB 3aKJbydaK
MOTrao M3BECTH 110 aHAIIOTHjH & Ha OCHOBY OirOBapajyhe HopMe 3aKOHa O IIPEHOCY yerna
y APYILITBY ca OrpaHIdeHoM OfroBopHomhy.>®) ITpema T0j HOpMI YTOBOPOM O OCHHBA-
By ApYIITBA ce MOXe NPEIBHUACTH fla ce MPaBO Ipede KyHoBuHE Hehe ocTBapuBaTH
Cpa3MepHO BPETHOCTH yiella WIAHOBA Y APYIIITBY.

Kao u BuHKynupame y yKeM CMHCITY, TaKO Ce ¥ OTpaHIIEH-¢ PEHOCA [0 OCHOBY
IpaBa Ipede KyIOBHHE MOXKE Be3aTH caMo 3a aKuyje Ha MIMe U NPUBpPEMEHe aKIyje ak-
[MOHAPCKOT JIPYIIITBA YHje ce aKI|je He IPOMajy ¥ He KYITyjy Ha Gep3u.

37. B. Bacuiesuh, op. cit. 224.
38. B.wum 349. c. 4. 301II-a.



