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Magda Vujaøiõ,
sudija, Vi{i privredni sud, Beograd

Osvrt na poloÿaj stranog poverioca i stranog duÿnika u 

sluøaju steøaja

Naåa zemqa je u tranziciji.
Privredi zemqe je potreban novac.
Novca u zemqi nema dovoqno, notorno.
Zato su strana ulagawa od izuzetnog znaøaja.
Strani ulagaø õe nam novac "doneti" kroz razne poslove, uvek sa jasnim ci-

qem åto brÿe, veõe i sigurnije zarade. Pre unosa novca u zemqu strani ulagaø,
izmeæu ostalog, traÿi odgovor na pitawe pravne sigurnosti, traÿi odgovor na
pitawe kako pravni sistem åtiti wegova poverilaøka ili vlasniøka prava ste-
øena na osnovu uloÿenog novca.

Novac se na trÿiåtu moÿe plasirati na bezbroj naøina. Ovde õemo govoriti
o dve karakteristiøne moguõnosti:

a) Osnivawe preduzeõa - strani kapital kao osnivaøki ulog ili kao ulagawe
u preduzeõe (sam stranac ili kao suosnivaø i suulagaø sa domaõim licem),

b) Obligacioni ugovori imenovani i neimenovani po Zakonu o obligacio-
nim odnosima.

Strani kapital kao osnivaøki ulog 

(odluka/ugovor o osnivawu preduzeõa) i

ulog stranca u domaõe preduzeõe

(ugovor o ulagawu)

Po Zakonu o preduzeõima donetim jula 1996. godine, (izmene i dopune 1996.,
1997., 1998. i 1999. g.) preduzeõe je pravno lice koje obavqa delatnost radi stica-
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wa dobiti - ølan 1. ovog zakona. Po ølanu 8. istog zakona, preduzeõe mogu osnova-
ti i fiziøka i pravna lica, domaõa i strana, s tim åto se za strana lica traÿi
reciprocitet i ispuwenost uslova iz zakona koji ureæuje strana ulagawa. U prak-
si sudova se ne beleÿi sluøaj namere stranca da osnuje preduzeõe u naåoj zemqi a
da nije ispuwen uslov o reciprocitetu. Åto se tiøe Zakona o stranim ulagawima
on samo razraæuje zahteve za osnivawe preduzeõa iz Zakona o preduzeõima imajuõi
u vidu stranog osnivaøa/ugovoraøa o osnivawu preduzeõa i nameõe mu odreæene
organizaciono administrativne obaveze.

Ono åto je bitno za strano lice jeste ølan 11 i ølan 12 Zakona o stranim
ulagawima koji detaqno razraæuju prava stranog lica i wihovu zaåtitu po osno-
vu osnivawa preduzeõa ili ulagawa u preduzeõe. Ove zakonske odredbe propisuju
upravqaøka i imovinska prava osnivaøa/ulagaøa ukquøujuõi i pravo na dobit i
pravo na povraõaj uloÿenog za sluøaj prestanka rada preduzeõa.

Poåto Zakon o stranim ulagawima ne predviæa naøin prestanka preduzeõa
osnovanog stranim kapitalom i preduzeõa u koje je uloÿen strani kapital, ostaje
da zakquøimo da ono prestaje radom na osnovu likvidacije ili steøaja, åto je re-
gulisano odgovarajuõim odredbama Zakona o preduzeõima i Zakona o prinudnom
poravnawu, steøaju i likvidaciji.

Propisi o prestanku rada preduzeõa ne prave nikakvu razliku izmeæu predu-
zeõa osnovanih sredstvima domaõih osnivaøa i preduzeõa osnovanih po Zakonu o
stranim ulagawima. Znaøi, ako je preduzeõe trajnije insolventno, nad wim se ot-
vara postupak steøaja po ølanu 2. Zakona o prinudnom poravnawu, steøaju i likvi-
daciji. Citirana dva zakona preduzeõe sa stranim kapitalom izjednaøuje sa doma-
õim preduzeõem i u pogledu moguõih predlagaøa prestanka rada preduzeõa iako to
u praksi moÿe da dovede do znaøajnih teåkoõa. Vaÿeõi steøajni zakon sadrÿi
odredbe o postupawu sa sredstvima koja preostanu posle isplate poverilaca - øl.
148.

Steøaj se otvara zbog trajnije insolventnosti duÿnika - øl. 2. Zakona o pri-
nudnom poravnawu, steøaju i likvidaciji. Istu odredbu sadrÿi i radna verzija
prednacrta buduõeg steøajnog zakona (ølan 3,) s tim åto bliÿe odreæuje åta je
nesposobnost za plaõawe, åta je insolventnost. Praksa privrednih, sada trgo-
vinskih sudova ukazuje na to da poverioci redovno budu namireni samo u nekom
procentu svog potraÿivawa, tako da posle isplate troåkova steøajnog postupka
i podele steøajne mase poveriocima, ostatka nema. Ako se ipak desi u toku traja-
wa postupka steøaja, takav priliv u steøajnu masu da poverioci budu u celosti na-
mireni, onda se preostala sredstva u privatnoj svojini predaju vlasniku - stav 2.
øl. 148. Zakona o prinudnom poravnawu, steøaju i likvidaciji. Znaøi, ako je stra-
no lice, fiziøko ili pravno (uvek privatno) svojim sredstvima osnovalo predu-
zeõe u zemqi po ølanu 8. st. 5. Zakona o preduzeõima i po odredbama Zakona o
stranim ulagawima ili je uloÿilo svoja sredstva u preduzeõe na osnovu ugovora o
ulagawu po tom zakonu, a preduzeõe bankrotira, onda se prvo iz steøajne mase pla-
õaju troåkovi postupka steøaja i namiruju poverioci, a ostatak sredstava predaje



Pravo i privreda br. 5-8/2002.242

se vlasniku ili deoniøaru (vlasnicima, deoniøarima srazmerno wihovim ulaga-

wima). U napred reøenom sluøaju radi se o oøigledno neuspelom ulagawu stranog

kapitala. Do bankrota preduzeõa je doålo ili zbog pogreånih poslovnih poteza

vlasnika - ulagaøa kapitala ili kao rezultat datih uslova na trÿiåtu i strani

ulagaø je na gubitku kao bilo gde u svetu u kom se posluje u trÿiånim uslovima.

Bitno je da strano lice øije ulagawe sredstava nije bilo uspeåno, posle steøaja
"svog" preduzeõa dobija ostatke kao i domaõi vlasnik ili ulagaø, ako ih uopåte

ima.

Obligacioni ugovori

Napred je bilo reøi o pravnom poloÿaju stranog lica u sluøaju bankrota pre-

duzeõa u koje je on ulagao ili koje je on osnovao i zakquøeno je da stranac u ovoj

zemqi nije diskriminisan u pogledu prava na ostatke svojih sredstava u sluøaju

steøaja preduzeõa. Meæutim, stranog vlasnika kapitala koji traÿi trÿiåte za
plasman viåe od iznetog interesuje kako su u ovoj zemqi zaåtiõena prava pove-

rioca iz ugovora u privredi u sluøaju steøaja domaõeg saugovoraøa.

Vaqa reõi da se na obligacione odnose privrednih subjekata prvenstveno

primewuju propisi Zakona o obligacionim odnosima. Zakon je donet, stupio je na

snagu krajem 1978. godine i do danas pretrpeo je nekoliko izmena, ali je bio i os-

tao moderan evropski zakon, koji podrobno ureæuje odnose strana ugovornica iz
ugovora u privredi. Strani ulagaø prilikom sklapawa poslova sa domaõim part-

nerom, treba da oøekuje da õe se wihovi eventualni buduõi sporovi reåavati pr-

venstveno primenom tog zakona, ako same strane ugovornice drugaøije ne ugovore.

U vremenu ispred nas, oøekuje strance kao ugovorne strane u ugovorima o ku-

poprodaji, transportu, åpediciji, graæewu, posredovawu, osigurawu, lizingu, u

ugovorima vezanim za turizam, za proizvodwu hrane i mnogim drugim imenovanim

i neimenovanim ugovorima, meæu kojima su verovatno najznaøajniji ugovori o za-
jedniøkom ulagawu u proizvodwu dobara za koje je zainteresovano strano trÿiå-

te. U karakteristiøne ugovore spadaju oni ugovori o zajedniøkom ulagawu gde

stranac ulaÿe novac, obrtni kapital, a domaõi partner daje radnu snagu, postoje-

õe objekte i postrojewa. (primeri: proizvodwa odevnih predmeta, izvoz malina).

U ovim ugovorima stranom saugovoraøu su na raspolagawu klasiøna sredstva

obezbeæewa: ugovorna kamata (na primer kod zajma), penali (ugovor o graæewu),

garancija banke (prevoz, åpedicija, skladiåtewe), ruøna zaloga, hipoteka i dr..
Ovom prilikom õe biti reøi o ugovornoj kamati, ruønoj zalozi i hipoteci, jer su

to sredstva obezbeæewa potraÿivawa koje vaÿeõi Zakon o prinudnom poravnawu,

steøaju i likvidaciji, izriøito reguliåe u odeqku V, koji se odnosi na pravne

posledice steøaja. Zakon o steøaju (Zakon o insolventnosti) koji je u pripremi

ovim institutima posveõuje i viåe prostora od sada vaÿeõeg.
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O kamati

Zakon o prinudnom poravnawu, steøaju i likvidaciji (ZPPSL) u ølanu 102.
propisuje: "danom otvarawa steøajnog postupka ne prestaje da teøe kamata na po-
traÿivawa od duÿnika koja se izmiruju iz steøajne mase". Autoru ovog izlagawa
je poznato da je prilikom donoåewa zakona 1989. godine dato sledeõe obrazloÿe-
we: po Zakonu o sanaciji i prestanku organizacija udruÿenog rada danom otvara-
wa postupka steøaja nad duÿnikom prestaje da teøe kamata na potraÿivawe pove-
rilaca. Po tom zakonskoj odredbi nominalni iznos potraÿivawa poverilaca je
isti na dan otvarawa steøaja kao na dan usvajawa deobnog bilansa na osnovu kog se
donosi reåewe o deobi steøajne mase. U meæuvremenu su protekle godine posveõe-
ne unovøewu imovine duÿnika, formirawu steøajne mase i utvræewu potraÿi-
vawa poverilaca. Bez obzira åto je to bio period pre galopirajuõe inflacije i
hiperinflacije, ipak je troåak postupka "pojeo" veõi deo steøajne mase, tako da
iznos za podelu poveriocima po reåewu o glavnoj deobi uglavnom bio neznatan u
odnosu na vrednost potraÿivawa poverilaca na dan otvarawa steøaja. Da bi se to
izbeglo novi zakon (novi iz 1999. godine), uvodi sistem daqeg toka kamate na oba-
vezu duÿnika. Predviæeno je da õe to primorati steøajnog upravnika da znatno
brÿe obavi sve poslove koji prethode formirawu deobne mase, da õe poverioci
preko odbora poverilaca svojim angaÿovawem doprineti da se postupak steøaja
åto pre okonøa, da se steøajna masa ne bi istopila na troåkove.

Oøekivawa se nisu ostvarila. Postupci steøajeva su i daqe izuzetno (u pro-
seku) dugo trajali i traju. Obrazloÿewe je svakako u opåtim uslovima privreæi-
vawa.

Iako je citiran ølan 102. ZPPSL imao za ciq zaåtitu potraÿivawa pove-
rilaca, ekonomsko finansijski i politiøki dogaæaji u zemqi sa poøetka 90-tih
godina i ratne prilike u prvoj polovini 1999. godine, obezvredile su potraÿi-
vawa svih, pa i stranih poverilaca u takvoj meri da je danas i u bliskoj buduõno-
sti svaki investitor stranog kapitala dopunski oprezan pre nego åto sa doma-
õim partnerom zakquøi ugovor, bez obzira åto bi citirani ølan 102. Zakona o
prinudnom poravnawu, steøaju i likvidaciji, trebalo da bude garancija svim po-
veriocima da wihovo utvræeno potraÿivawe od duÿnika u steøaju kamata teøe sve
do deobe steøajne mase. Vaqa ovde jasno reõi stranom investitoru, poveriocu, da
ga u sluøaju steøaja domaõeg duÿnika ne øeka brza isplata utvræenog, nespornog,
priznatog potraÿivawa, jer ZPPSL sadrÿi krutu odredbu, ølan 142., da se deobi
pristupa kad znatan deo imovine duÿnika bude unovøen. Ovaj propis sa odredbom
stava 1. ølana 140. zakona, o ravnomernom namirewu poverilaca, u praksi znaøi
dugo øekawe na naplatu bez obzira ko je poverilac i koliko su mu "øisti" papiri
kao osnov za naplatu. Zakon o prinudnom poravnawu, steøaju i likvidaciji po
ølanu 139. st. 1. daje moguõnost podeli deobne mase poveriocima øija su potraÿi-
vawa utvræena i pre nego åto se okonøaju parnice po tuÿbama poverilaca koji su
na to upuõeni po øl. 127. st. 1., tako åto bi se za poverioce spornih potraÿivawa



Pravo i privreda br. 5-8/2002.244

rezervisao odgovarajuõi iznos iz steøajne mase, a ostali deo bi se bez odlagawa
delio, ali se ova zakonska moguõnost jednostavno u praksi samo izuzetno kori-
stila.

Da sumiramo: kamata koja se na dug duÿnika u steøaju obraøunava sve do deobe
steøajne mase nije dala oøekivani efekat u periodu 1989. – 2002. godine. Zbog spo-
rog unovøawa steøajne mase, naroøito zbog izuzetno dugotrajnih parnica, od øijeg
okonøawa zavisi tok steøaja, strani poverilac, isto kao i domaõi ne moÿe raøu-
nati na brzu naplatu svog potraÿivawa u procentu koji omoguõava vrednost deob-
ne mase.

Ruøna zaloga i hipoteka

Ruøna zaloga i hipoteka su u prometu roba i usluga instituti osigurawa po-
verioøevog potraÿivawa koji koren vuku iz Rimskog prava. Wihova snaga je i da-
nas od izuzetne vaÿnosti, jer je imovina duÿnika promenqiva kategorija i bez
realnog tereta poverilac nije siguran u naplativost svog potraÿivawa u vreme
dospelosti. Na prostoru na kom je viåe decenija vladala druåtvena i drÿavna
svojina i na kom je u jeku privatizacija i koje se vraõa trÿiånim uslovima po-
slovawa, od posebnog znaøaja su realna sredstva obezbeæewa potraÿivawa stra-
nog poslovnog partnera.

Naåe zakonodavstvo ruønu zalogu ureæuje Zakonom o obligacionim odnosima
- øl. 966. - 996, dok je hipoteka regulisana - øl. 61. - 69. Zakona o osnovama svojin-
sko pravnih odnosa. Realni tereti na delovima imovine duÿnika pruÿaju i stra-
nom poslovnom partneru najveõu sigurnost da õe svoje potraÿivawe po dospelo-
sti naplatiti, bez obzira na moguõe praktiøne teåkoõe u realizaciji prava. 

Maksimalnu garanciju naplativosti potraÿivawa uÿiva poverilac u øiju
korist je ustanovqena ruøna zaloga ili hipoteka i u sluøaju steøaja nad duÿni-
kom, koji je stvar opteretio ruønom zalogom ili hipotekom.

Ølan 117. Zakona o prinudnom poravnawu, steøaju i likvidaciji, garantuje
razluøno pravo tako åto propisuje da otvarawe steøaja nad duÿnikom ne utiøe na
pravo zaloÿnog - hipotekarnog poverioca da se odvojeno namiri iz vrednosti hi-
potekom - zalogom optereõene stvari. U ovo pravo se ne dira ni onda kad se steøaj
ne sprovodi zbog nesrazmere u visini obaveza steøajnog duÿnika i vrednosti imo-
vine koja ulazi u steøajnu masu. Zaåtita razluønog prava je ista za sve zaloge i
hipoteke, bez obzira da li su nastale ugovorom, po sili zakona ili na osnovu sud-
ske odluke. Privilegovanost razluønog poverioca u naplati potraÿivawa iz tzv.
posebne steøajne mase, naglaåeno je i time åto po sada vaÿeõem steøajnom zakonu
postoji prekluzija za prijave potraÿivawa poverilaca po øl. 90., ali prekluzija
za razluønog poverioca ne vaÿi.
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Da sumiramo: pokretna (maåine, vozila) ili nepokretna stvar (uglavnom
zgrade) duÿnika ili treõeg lica koje optereõuje svoju stvar u korist poverioca,
najsigurnije su obezbeæewe stranom poveriocu za naplativost potraÿivawa veõ
po odredbama Zakona o obligacionim odnosima i Zakona o osnovama svojinsko
pravnih odnosa jer promena vlasnika ne dira u pravo poverioca a Zakon o prinud-
nom poravnawu, steøaju i likvidaciji, odredbama øl. 117. i 118. potvræuje da se po-
verilac iz vrednosti optereõene stvari moÿe naplatiti bez obzira na steøaj nad
duÿnikom, ili lice koje je svoju stvar opteretilo u korist poverioca kao svoje-
vrsnu garanciju za obavezu duÿnika iz ugovora sa poveriocem. Vaÿeõi ZPPSL a
ni steøaj ni zakon u pripremi niti favorizuju niti diskriminiåu stranog pove-
rioca u realizaciji razluønog prava.

Poåto je dat odgovor na pitawe o pravnom poloÿaju imalaca stranog kapita-
la za sluøaj steøaja preduzeõa øiji su vlasnici/preduzeõa u koja su ulagali; i za
sluøaj steøaja domaõeg poslovnog partnera, koristim dati prostor u publikaciji
da ukaÿem na neka aktuelna razmiåqawa vezana za ruønu zalogu i hipoteku kao
realne terete:

Zakon o obligacionim odnosima ruønu zalogu definiåe u ølanu 966., dajuõi
pravo zalogoprimcu da iz vrednosti zaloÿene stvari naplati potraÿivawe od
zalogodavca. Po ølanu 968. i 974. st. 1. stvar optereõewa zalogom mora da se preda
zalogoprimcu. Jedino åto strane ugovornice mogu ugovoriti po stavu 2. øl. 974. je
zajedniøko øuvawe predmeta zaloge. Ølan 976. zalogoprimcu zabrawuje upotrebu
stvari. Meæutim, privredni ÿivot je inventivniji od zakona. Zaloÿene maåine
radilice, privredna vozila, razni aparati koji se koriste u procesu proizvodwe
zalogodavca gube svoju vrednost neupotrebom i prelaskom u pasivno priteÿawe
zalogoprimca, koji ne sme da ih koristi. Zalogodavac - duÿnik gubi moguõnost da
privreæuje sa tim stvarima i samim tim smawuje se izgled da duÿnik zaradi novac
potreban za isplatu duga za øije obezbeæewe je dao zalogu. To je osnovni razlog
åto je sve viåe pristalica za nedrÿavinsku, neposesornu zalogu. Taj oblik zalo-
ge omoguõava da predmet zaloge ostane u priteÿawu duÿnika, tako da duÿnik da-
qe iksploatiåe stvar u okviru wene redovne upotrebe i posle zakquøewa ugovo-
ra kojim je poverioca obezbedio zalagawem svoje pokretne stvari. Istovremeno
je poverilac - zalogoprimac osloboæen troåkova øuvawa stvari. Za ovu vrstu za-
loge potrebno je ustanoviti odgovarajuõi registar radi zaåtite interesa treõih
lica, a moÿda i posebnu publikaciju po ustanovqenoj zalozi po kojoj je stvar
ostala u drÿavni duÿnika. Ukazujem na model zakona Evropske banke koji je
obuhvatio i ovaj problem. Zatim ukazujem na moguõu shodnu primenu odredaba Za-
kona o fiducijarnom prenosu prava svojine Crne Gore. Taj zakon predviæa upis u
javni registar koji vodi specijalizovana agencija. Odreæeni su uslovi i postupak
za taj upis i markirawe stvari na koje se upis odnosi. U eri kompjutera registar-
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ski sudovi bi mogli primati i prijave za upis postojawa nedrÿavinske zaloge, s
tim åto bi taj upis bio samo evidencionog karaktera, ali ipak znaøajna pomoõ
potencijalnom poslovnom partneru radi procene finansijskog stawa suprotne
ugovorne strane.

Hipoteka, kako je napred veõ reøeno, od Rimskog prava do danas jedno je od
najsigurnijih obezbeæewa poverioca. Meæutim, u naåoj zemqi je samo mawi
(znatno mawe od 50%) povråine zemqiåta, a time i zgrada, upisano u zemqiåne
kwige. Wihovo ustanovqewe je joå u toku i zbog prirode posla, svakako õe joå
potrajati. Zato ovaj institut u praksi ne moÿe biti koriåõen onoliko kolika
mu je stvarna vrednost. U ølanu 64. st. 1. Zakona o osnovama svojinsko pravnih od-
nosa je reøeno, da se hipoteka stiøe upisom u javnu kwigu ili na drugi odgovara-
juõi naøin odreæen zakonom, åto znaøi da upis ima konstitutivni karakter. Za-
konodavcu vaqa sugerisati da propiåe da se hipoteka moÿe konstituisati izme-
æu subjekata privrednog prava i tako åto bi se pismeni ugovor overen kod suda
evidentirao u registru preduzeõa. Ozbiqno vaqa razmotriti i potrebu i moguõ-
nost osnivawe hipotekarne banke na koju bi se izmeæu ostalog prenela i nadleÿ-
nost realizacije hipoteke.

Napred reøeno je samo osvrt na pitawa koja su otvorena u fazi revitaliza-
cije trÿiåta u zemqi, sa jedinim ciqem pokuåaja doprinosa u razradi buduõih
zakona koji õe na savremen naøin regulisati i pitawe novih oblika obezbeæewa
potraÿivawa poverilaca.


