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Restrukturirañe u postupku privatizacije preduzeõa

Uvodne napomene

Proces strukturalnog prilagoæavaña makroekonomskim promenama, koji se
u naåim uslovima naziva i tranzicijom ima viåe svojih pojavnih oblika. Sa
aspekta uslova rada i poslovaña privrednih subjekata, ti pojavni oblici mogu se
odrediti kao svojinska, organizaciono-statusna, upravçaøka i strukturalna
transformacija, kroz koju domaõi privredni subjekti treba da proæu u smislu
ñihovog prolagoæavaña novom konceptu poslovaña, karakteristiønom za uslove
trÿiåne privrede.

Tom prilikom, veõ u startu, mora biti jasno da je u pitañu proces, koji kon-
tinualno traje ne samo par meseci ili eventualno nekoliko godina, veõ je viåe-
decenijski i pretpostavça element svesti o nuÿnosti stalnog  prilagoæavaña
novim uslovima poslovaña. U tom smislu reforme koje se vråe na normativnom
planu, s ciçem stvaraña sistemski prihvaqivog ambijenta poslovaña, moraju bi-
ti tako intonirane da ne postanu same sebi ciç, a s druge strane da budu koønica
ovom neumitnom procesu. Taj zadatak naå zakonodavac do sada nije, ili precizni-
je reøeno, nije uvek i u potpunosti realizovao. Øesto su reforme naåih sistem-
skih propisa u oblasti stvaraña uslova za poslovañe privrednih subjekata bile
kampañski voæene, a po pravilu uvek su bile opredeçene u funkciji ostvareña
aktuelnog politiøkog interesa. Iz tih razloga neophodno je potrebno na doktri-
narnom nivou, ali i uz stalni upliv svakodnevne poslovne prakse, definisati ne-
posredne zadatke i ñihovoj realizaciji podrediti angaÿovañe ukupnih nauønih
i struønih potencijala kojima naåa zemça raspolaÿe. Tom prilikom, naravno,
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treba imati u vidu i iskustva drugih zemaça, posebno normativna reåeña koja na
ovom planu postoje, ali ne treba zanemariti ni nacionali interes, koji u ovoj ob-
lasti mora biti jasno definisan i nesumwiv.

S druge strane, nema uspeåne makroekonomske politke, ako u poslovañu pri-
vrednih subjekata ta politika nema odgovarajuõu podråku u smislu stalne afir-
macije ñenih ciçeva. Na tom planu, u uslovima aktuelnog privrednog trenutka,
moÿe se konstatovati da je mañe uøiñeno, nego u segmentu globalnih struktural-
nih opredeçeña. Izvestan oseõaj nerazumçive samodovoçnosti i zadovoçavaña
dostignutim, kao i evidentan strah od promena, blokirali su neophodnu privred-
nu inicijativu kreativnih faktora u naåim preduzeõima, s ciçem iznalaÿeña
pravih reåeña za konkretno preduzeõe. I daçe se jasno moÿe uoøiti atmosfera
isåøekivaña da se na nekom drugom mestu, izvan preduzeõa, bilo da je to centar
ekonomske ili politiøke moõi u druåtvu, zauzmu stavovi od znaøaja za daçe po-
slovañe preduzeõa, pa da se tada tako zauzeti stavovi viåe ili mañe dosledno
primene na uslove rada i poslovaña preduzeõa. To nije reforma, nije ni reform-
ski duh, to je beÿañe od sopstvene odgovornosti za promene koje je neophodno
sprovesti.  

U takvom poslovnom ambijentu ide se i korak daçe, pa se najavçene struktu-
ralne reforme u smislu tranzicije naåeg privrednog podruøja, svode na pojedine
pojavne oblike te tranzicije. To je, po pravilu, vlasniøka transformacija. Otu-
da su loåa obeõaña, a joå su gora oøekivaña da õe se samo na osnovu promene svo-
jine nad preduzeõem ono uøiniti poslovno efikasnijim. Tek u sadejstvu ostala
tri aspekta tranzicije (organizaciono-statusna, upravçaøka i strukturalna
transformacija) stvoriõe se uslovi za realnu promenu sistemskog ambijenta u
kome posluje odreæeno preduzeõe. Okvir tim promenema svakako treba da daju si-
stemski propisi, ali je ujedno doprinos koji treba da dâ samo preduzeõe nemerçiv
i nezamençiv.

Iz tih razloga za svako preduzeõe, kao konkretan privredni subjekt, treba
saøiniti tranzicioni program u kome sve aspekte tranzicije treba staviti u od-
nos uzajamne uslovçenosti. Samo tako vlasniøka transformacija ima svoje soci-
jalno i privredno opravdañe. Kako je u konkretnim uslovima proces vlasniøke
transformacije vremenski limitiran, to ovom poslu treba åto pre pristupiti,
sa punom odgovornoåõu svih subjekata za ñegovu uspeånu realizaciju.

U tom kontekstu treba posmatrati i analizirati odredbe vaÿeõeg Zakona o
privatizaciji (“Sluÿbeni glasnik Republike Srbije”, br. 38/01) u segmentu u ko-
me se ureæuju materija restrukturiraña prduzeõa u postupku vlasniøke tran-
sformacije. Naime, izvesno je da promene na organizaciono-statusnom aspektu
poslovaña preduzeõa nisu stricto sensu vlasniøka transformacija tog preduzeõa.
Ali je isto tako izvesno da uspeånost vlasniøke transformacije ne samo isho-
diåno, veõ i izvorno moÿe zavisiti od reåeña koja na ovom planu postoje. U tom
smislu, zakonodavac sasvim opravdano, u proces vlasniøke transformacije, uvo-
di i znaøajan segment organizaciono-statusne transformacije preduzeõa. Izve-
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stan prigovor moÿe se staviti u smislu åto se to øini samo sa aspekta stvaraña
uslova za uspeånost same vlasniøke transformacije, a ne ukupnog poslovaña
privrednog subjekta. No, ako se uzme u obzir predmet regulisaña koji je zakono-
davac imao pred sobom, kao i domaåaj tih reåeña, onda se gore iznet prigovor
moÿe relativizovati na naøin da zakonodavac ne postavça nikakvu zabranu da se
i ostalim aspektima organizaciono-statusne transformacije u konkretnom pre-
duzeõu posveti odgovarajuõa paÿña.

Najzad, proces restrukturiraña preduzeõa u postupku vlasniøke transfor-
macije, moÿe se staviti i u kontekst mera kojima se, na odgovarajuõi i vrlo nepo-
sredan naøin, åtite interesi potencijalnih investitora u konkretno preduzeõe.
Potreba zaåtite tih interesa, kroz postupak restrukturiraña naåih preduzeõa,
moÿe biti uslovçena iz najmañe dva razloga. Prvi je objektivne prirode i opre-
deçen je stavom, koji je derivat dogovorne ekonomije, po kome su preduzeõima, kao
osnovnim privrednim subjektima, bile poverene i druge, a ne samo privredno-tr-
ÿiåne funkcije. Te druge funkcije su, po pravilu, bile uslovçene obavçañem
odreæenih privrednih delatnosti, ali je to pravilo imalo toliko izuzetaka, na-
roøito u sredinama gde su odreæena preduzeõa bila okosnica privrednog razvoja
odreæenog podruøja, da se o ñemu samo uslovno moÿe govoriti kao o pravilu. Dru-
gi razlog je subjektivnog karaktera i odraÿava duh neposlovnog rukovoæeña na-
åim preduzeõima, gde se osnovni kriterijum poslovne uspeånosti preduzeõa, pa
samim tim i ekipiraña poslovodne strukture, nije sagledavao samo kroz prizmu
ostvarenih trÿiånih rezultata, veõ i mnogih drugih krajñe arbitrarnih i nepo-
slovnih faktora.

Iz gore navedenih razloga proces restrukturiraña naåih preduzeõa je nemi-
novnost sa kojom õe se veõina tih preduzeõa pre ili kasnije susresti. Kako to nije
po sebi samostalan proces, veõ je on uslovçen drugim procesima tranzicije u
preduzeõu, to je celishodno u funkciji uzajamnog sadejstva pristupiti ukupnim
promenama u naåim privrednim subjektima. Za sada je ovakav prilaz normativno
podrÿan samo u reåeñima Zakona o privatizaciji, na zakonodavnom nivou, odno-
sno Uredbe o postupku i naøinu restrukturiraña preduzeõa i drugih pravnih li-
ca (“Sluÿbeni glasnik Republike Srbije”, br. 1/02) na podzakonskom nivou.
Shodno tome predmet daçe analize u ovom radu biõe vaÿeõa reåeña o restruktu-
rirañu naåih preduzeõa u postupku ñihove vlasniøke transformacije.

1. Pojam restrukturiraña

Pod restrukturirañem u postupku privatizacije, u smislu ølana 19. stav 2.
Zakona o privatizaciji (u daçem tekstu: Zakon) i ølan 1. Uredbe o postupku i na-
øinu restrukturiraña preduzeõa i drugih pravnih lica (u daçem tekstu: Uredba)
podrazumevaju se: a) statusne, odnosno organizacione promene, b) poravnañe iz
duÿniøko-poverilaøkog odnosa i c) druge promene koje se odnose na odreæeni
subjekt privatizacije.
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Ono åto bitno odreæuje ovako koncipiran pojam restrukturiraña je ciç ko-
ji se ñime ostvaruje. Taj ciç je postavçen tako da se restrukturirañem predu-
zeõa stvaraju uslovi kojima se omoguõava prodaja ñegovog kapitala ili imovine.
Tom prilikom ne pravi se razlika izmeæu metoda privatizacije. Ona se moÿe
sprovesti kako po metodu javnog tendera, tako i po metodu javne aukcije.

Ovakav prilaz u odreæivañu pojma restrukturiraña preduzeõa u postupku
ñihove privatizacije proizlazi iz stava da se restrukturirañu moÿe pristupi-
ti tek na osnovu procene Agencije za privatizaciju da se kapital ili imovina
subjekta privatizacije ne mogu prodati metodom javnog tendera ili javne aukcije
bez prethodnog restrukturiraña samog preduzeõa, kao subjekt privatizacije je
obavezan da pristupi svom restrukturirañu po odredbama  vaÿeõih propisa.

Obaveznost restrukturiraña je potencirana i øiñenicom da Agencija za
privatizaciju, pored inicijative da se postupak restrukturiraña sprovede, ima
i pravo da neposredno sprovede sam postupak, uz ovlaåõeña da donosi sve akte i
dokumentaciju od znaøaja za sprovoæeñe postupka restrukturiraña.

2. Modeli restrukturiraña

Odreæujuõi pojam restrukturiraña kao organizaciono-statusne i materijal-
no-finansijske promene u subjektu privatizacije, koje taj subjekt øine poslovno
interesantnim za domaõa i strana pravna i fiziøka lica da kupovinom ñegovog
kapitala ili imovine postanu vlasnici nad tim kapitalom ili imovinom, zako-
nodavac je utvrdio sledeõe modele restrukturiraña:

a) Statusne, odnosno organizacione promene. Pod statusnim ili organizaci-
onim promenama podrazumevaju se:

• spajañe zavisnih preduzeõa u okviru povezanog preduzeõa i to preu-
zimañem ili novim osnivañem;

• podelu preduzeõa na viåe pravnih subjekata;
• prodaju delova preduzeõa;
• prenos imovine ili dela imovine na drugi pravni subjekt;
• promenu oblika preduzeõa, odnosno promenu oblika zavisnog predu-

zeõa;
• promenu unutraåñe organizacije preduzeõa ukidañem neprofita-

bilnih poslovnih jedinica; i
• prestanak obavçaña neprofitabilnih delatnosti preduzeõa.
Veõ primo fatie analizom ponuæenih varijanti u okvirima ovog modela re-

strukturiraña, moÿe se uoøiti izvesna nedoslednost, kako u predloÿenim vari-
jantama, tako i u doslednosti kriterijuma po kojima su one opredeçene. U tom
smislu, pod formom statusnih ili organizacionih promena mogu se svrstati slu-
øajevi iz alineja 1, 2. i 5. uzimajuõi u uÿem smislu znaøeñe pojma statusnih ili
organizacionih promena. U odnosu na te sluøajeve, a imajuõi u vidu osnovni ciç
zakonodavca, izvesno je da õe sluøaj  druge alineje biti najøeåõe koriåõen. Nai-
me, podelom preduzeõa na viåe pravnih subjekata najøeåõe õe se obrazovati oni
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pravni subjekti koji õe potencijalnom kupcu biti poslovno i najinteresantniji.
S tim u vezi stoji i poslovni rizik primene ove varijante restrukturiraña. Taj
rizik se ogleda u øiñenici da je relativno lako objediniti sve åto je vredno u
jednom preduzeõu u jednu celinu, te potom varijantom podele tu celinu izdvojiti
sa statusom samostalnog privrednog subjekta, koji õe zatim biti privatizovan.
Ostaje otvoreno pitañe åta sa ostalim delovima preduzeõa. Posebno ako je u du-
ÿem periodu vremena vråeno izdvajañe upravo iz tih delova radi razvoja npr. ne-
ke proizvodne linije, koja õe sada kroz formu podele preduzeõa dobiti status
pravnog lica i postati subjekt privatizacije.

S druge stgrane, stricto sensu prodaja delova preduzeõa (druga alineja), kao i
prenos imovine ili dela imovine na drugi pravni subjekt (peta alineja) ne pred-
stavça ni u åirem smislu sluøajeve koji se mogu podvesti pod statusne ili orga-
nizacione promene. U pitañu su pravni poslovi raspolagaña imovinom, koji se
ni uslovno ne mogu dovesti u kontekst restrukturiraña radi privatizacije. Izu-
zev, naravno, ako se pod time nije mislilo da õe preduzeõe koje proda neki svoj
deo ili na koje se prenese imovina, samom øiñenicom priliva kapitala, po tom
osnovu, postati viåe interesantno za potencijalnog kupca, nego u sluøaju kada
tog kapitala nije bilo. Ukoliko je ova argumentacija bila osnov stimulisaña
ovog reåeña, onda se tim pre to reåeñe mora izloÿiti kritici, poåto ono u se-
bi sadrÿi moguõnost mnogih zloupotreba. Jedna od takvih moguõnosti je stvarañe
realnih osnova da se jednom ostvarena vrednost (prodajom ili prenosom) u nared-
noj interakciji proda po viåestruko niÿoj vrednosti. Drugim reøima finansij-
ski kapital ima svoju numeriøku vrednost i ona ne moÿe zavisiti od okolnosti
da li se subjekt u okviru koga se ona iskazuje nalazi ili ne nalazi u postupku svo-
jinske  transformacije.

Najzad, ni promene unutraåñe organizacije preduzeõa (alineja åest), kao ni
prestanak obavçaña neprofitabilnih delatnosti (alineja sedam) nisu u uÿem
smislu sluøajevi koji potpadaju pod ovaj model restrukturiraña preduzeõa. Ali
oni to jesu u åirem smislu i iz tih razloga privlaøe posebnu paÿñu. Pre svega, u
formalno-pravnom smislu, iako efekti promena u unutraåñoj organizaciji
preduzeõa ne utiøu na pravni status ni delova ni samog preduzeõa, te promene mo-
gu imati dalekoseÿne posledice na poslovnu uspeånost preduzeõa kao celine. Iz
tih razloga unutraåña organizacija preduzeõa mora biti pod stalnim uplivom
kontrole sa aspekta ostvarivaña ciçeva i zadataka utvræenih poslovnim pla-
nom preduzeõa. Ukoliko su  trÿiåna orijentacija i poslovañe sa profitom al-
fa i omega nove poslovne filozofije, tada je sasvim razumçivo da neprofita-
bilne poslovne jedinice u okvirima uspeånog preduzeõa moraju imati øvrst rai-
son d’etre svog daçeg opstanka. Meæutim, ono åto u ovom dobrom reåeñu privla-
øi paÿñu i stvara nedoumice je upotrebçen termin “ukidaña” poslovnih jedini-
ca. To ostavça potrebu dopunskog tumaøeña da li je u pitañu promena unutraå-
ñe organizacije, pri  kojoj odreæeni organizacioni deo gubi obeleÿja posebne
poslovne jedinice, bez promena po status kapitala i zaposlenih radnika, ili je u
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pitañu prestanak rada u delu preduzeõa u kome se iskazuje poslovni rezultat bez
profita. Sledeõi logiku vaÿeõih odredbi propisa kojima se ureæuje organiza-
cija i rad privrednih subjekata u naåoj drÿavi, odgovor bi trebalo traÿiti u ok-
virima prvo ponuæenog reåeña. Meæutim, imajuõi u vidu intencije zakonodavca
øini nam se realnijom druga varijanta.

Najzad, kao sluøaj u okviru ovog modela restrukturiraña ponuæena je opcija
prestanka obavçaña neprofitabilnih delatnosti preduzeõa. Ovo svakako nije
model ni statusnih ni organizacionih promena u preduzeõu. Izuzev ukoliko se,
tom prilikom, nije mislilo na brisañe takvih delatnosti iz sudskog registra
kada bi ono moglo da ima i odreæene statusne aspekte.S druge strane, prestanak
obavçaña neprofitabilnih delatnosti jeste pravac poslovnog ozdravçeña pre-
duzeõa i na ñemu treba dosledno insistirati. Enormne su åtete koje su nastajale,
ali koje i daçe nastaju zbog tvrdoglavog insistiraña na obavçañu neke delatno-
sti za koju se u startu zna da nema trÿiåno opravdañe. Meæutim, ko o tome treba
da donese odluku? Organi preduzeõa, ili neko van, pa makar to bila i Agencija za
privatizaciju? Elementarna pravna logika upuõuje na odgovor da to mogu biti sa-
mo organi preduzeõa, te da je poslovna uspeånost u obavçañu delatnosti predu-
zeõa ujedno i osnovni kriterij ñihove uspeånosti. U suprotnom ponovo se akti-
vira praksa donoåeña najvaÿnijih odluka od strane onih koji niti su ovlaåõeni
za donoåeñe odluka, niti odgovaraju za tako donete odluke. 

b) Poravnañe iz duÿniøko-poverilaøkog odnosa. Pod ovim modelom re-
strukturiraña u postupku privatizacije preduzeõa podrazumeva se:

• odlagañe plaõaña ili reprogramirañe duga preduzeõa, uz sagla-
snost veõinskih poverilaca:

• prenos obaveza sa jednog zavisnog na drugo zavisno preduzeõe u okvi-
ru povezanih preduzeõa, uz saglasnost veõinskih poverilaca; 

• otpisivañe glavnice duga pripadajuõe kamate ili drugih potraÿi-
vaña u potpunosti ili delimiøno, uz saglasnost veõinskih poveri-
laca;

• konverziju novøanih potraÿivaña od strane poverilaca sa veõin-
skim drÿavnim kapitalom u kapital tog preduzeõa.

U odnosu na ovaj model restrukturiraña u postupku privatizacije preduzeõa
potrebno je prethodno konstatovati da se, u konkretnim sluøajevima, ni uslovno
ne moÿe govoriti ni o kakvoj formi restrukturiraña, veõ da je u pitañu skup
mera kojima se teÿi popravçañu materijalno-finansijskog staña odreæenog
preduzeõa. Tom prilikom u pitañu su uglavnom prezaduÿena preduzeõa, odnosno
ona koja nisu u stañu da uredno servisiraju svoje dospele obaveze. Oøigledno je da
su zakonodavac, ili vlada prilikom donoåeña Uredbe, smatrali da se preraspo-
delom gubitka, odnosno solidarnim snoåeñem posledica neuspeånog poslovaña,
za odreæena preduzeõa moÿe stvoriti privid mañe neuspeånog privrednog sub-
jekta, øime õe a contrario porasti ñegov poslovni rejting i po tom osnovu lakåe
uõi u proces privatizacije. Isuviåe je pretpostavki da bi ovo oøekivañe bilo
realno. 
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Analizom samog modela mogu se uoøiti dve osnovne vrste sluøajeva. Prvu øi-
ne prva tri sluøaja, navedena u prve tri alineje, kojima se teÿi smañeñu aktuel-
nog duga preduzeõa koje ima nameru da uæe u proces privatizacije. Naøin na koji
õe se to uøiniti je mañe bitan. Da li õe to biti putem odlagaña plaõaña ili re-
programirañem duga, prenosom duga sa jednog zavisnog na drugo zavisno preduze-
õe, ili otpisivañem glavnice duga, kamate i drugih potraÿivaña, je stvar kon-
kretne procene ili boçe reøeno moguõnosti. Ono åto je bitno je da se ovim me-
rama ne doprinosi poslovnom ozdravçeñu preduzeõa, veõ stvarañu uslova da ñe-
govi bilansi budu boçi. Tom prilikom, sem u sluøaju otpisivaña, ne dolazi ni do
saniraña postojeõih gubitaka, veõ se oni izmeåtaju iz jednog i sele u drugi prav-
ni subjekt. Teåko je da se ovaj model restrukturiraña moÿe podrÿati kao znaøaj-
niji teorijski pa ni praktiøni doprinos reåeñima koja postoje kako na planu
makro ekonomije, tako i ekonomije privrednih subjekata. Ali, to je naåa real-
nost.

S druge strane, za primenu ovog modela restrukturiraña zahteva se i sagla-
snost veõinskih poverilaca preduzeõa za preduzimañe odgovarajuõih mera kojima
se dovodi u pitañe integritet ili visina ñihovih potraÿivaña. S tim u vezi,
mogu se staviti dve osnovne zamerke. Pre svega, nije jasno zaåto su mañinski po-
verioci stavçeni u podreæen poloÿaj. Oni se i ne pitaju da li su saglasni sa ti-
me da ñihova legalna potraÿivaña, koja mogu biti uslov daçeg uspeånog rada
tih poverilaca, budu umañena, preneta na drugog duÿnika ili øak i otpisana.
Shodno tome, realno je moguõe da jedno preduzeõe, poverilac subjekta privatiza-
cije, bude jednostavno obaveåteno da ñegovo legalno i dospelo potraÿivañe jed-
nostavno viåe ne postoji. Druga primedba se odnosi na motivaciju veõinskih po-
verilaca da se odreknu dela svojih potraÿivaña. Dok je u sluøaju poravnaña u
steøaju ili u predsteøajnom postupku to jasno, u konkretnom sluøaju daleko je od
bilo kakve privredne logike. Pojednostavçeno, postavça se pitañe, åta je mo-
tiv poverioca jednog preduzeõa da se odrekne dela ili celog svog potraÿivaña,
samo zato da bi se ñegov duÿnik boçe prodao. Joå bi se neka logika i mogla pro-
naõi ukoliko bi veõinski poverilac bio u prilici konverzije svojih potraÿi-
vaña u ulog preduzeõa koje se privatiziju. Ali to u konkretnoj situaciji nije slu-
øaj. Zahteva se samo voçna radña (saglasnost), na umañeñe svojih potraÿivaña.
Nije li to, sa aspekta vaÿeõeg pravnog sistema normi, åtetan pravni posao za
koji moÿe da se odgovara. No, øak iako sve to zanemarimo, ostaje pitañe motiva
za ovakvo øiñeñe. Motiv se nalazi u segmentu politiøke voçe da se brÿe i sveo-
buhvatnije sprovede privatizacija. Ako øiñenice govore da se ovom prilikom ta
privatizacija sprovodi na teret treõih savesnih lica, to gore po øiñenice.

Najzad, øetvrti oblik ovog modela restrukturiraña govori o konverziji nov-
øanih potraÿivaña poverioca u kapital preduzeõa nad kojim se sprovodi priva-
tizacija. Meæutim, to nije sluøajno u formi opåteg pravila, iako su skoro svi
dosadaåñi propisi o privatizaciji sadrÿavali takvu moguõnost, veõ je ovo re-
åeñe normirano kao izuzetak od pravila i to samo za taøno odreæen sluøaj.
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Shodno tome, da bi se ovaj podmodel primenio potrebno je da se steknu sledeõi
uslovi. Prvo da je poverilac u statusu preduzeõa sa veõinskim drÿavnim kapita-
lom. U naåem pravnom sistemu, to su, po pravilu, javna preduzeõa. Ostaje otvore-
no pitañe da li se ova odredba moÿe odnositi i na javne, odnosno drÿavne fondo-
ve, kao i na javne ustanove i druge drÿavne i paradrÿavne organizacije koje svoju
delatnost obavçaju sredstvima u drÿavnoj svojini. Miåçeña smo, iako, zakono-
davac u tom pravcu nema eksplicitnu odredbu da se iz upotrebçenog termina “po-
verilac sa veõinskim drÿavnim kapitalom” moÿe izvesti pozitivan odgovor.
Drugo, potrebno je da je u pitañu novøano potraÿivañe.  Dakle sva druga potra-
ÿivaña ne mogu biti predmet konverzije, nezavisno od ñihove prirode i dospe-
losti. I treõe, potrebno je da su se stekli uslovi za konverziju, koji pojednostav-
çeno reøeno znaøi da su potraÿivaña dospela i da nisu sumwivog porekla, odno-
sno da su nesporna. Interesantno je da ni Zakon, ali ni Uredba ne sadrÿe logiønu
formulaciju o konverziji potraÿivaña u ulog u preduzeõa koje je duÿnik, veõ se
navodi da se konverzija sprovodi u odnosu na kapital tog preduzeõa. Dosledno
takvoj formulaciji ova preduzeõa bi trebalo da nastave sa radom kao preduzeõa
sa meåovitim kapitalom, u kome drÿavni kapital uøestvuje srazmerno visini ne-
izmirenih novøanih potraÿivaña. 

Sasvim posebno pitañe  je koliko je ovaj podmodel uopåte forma restruktu-
riraña sa aspekta ciçeva privatizacije, koji su dominantno postavçeni u skoro
svim odredbama kako Zakona, tako i Uredbe. Naime, izvesno je da, posmatrajuõi
interes potencijalnog kupca, taj interes neõe ni u jednom svom segmentu biti vi-
åe izraÿen ukoliko se dugovi koji postoje u potencijalnom subjektu privatiza-
cije konvertuju u kapital javnih preduzeõa. Teÿña zakonodavca je oøito bila
neåto drugo. Ÿelelo se da se i u postupku privatizacije dopunski zaåtite po-
traÿivaña javnog sektora. I to je u redu. Nije u redu to åto se na ovaj naøin åti-
ti samo javni sektor, i to u svom institucionalnom obliku, a ne sam duÿniø-
ko-poverilaøki odnos. Drugim reøima, zavisno od statusa vlasniåtva nad kapi-
talom jednog  pravnog subjekta, postojaõe razliøiti stepen ñegovih novøanih po-
traÿivaña.

v) Ostale forme restrukturiraña.  Pored gore navedenih, postupak restruk-
turiraña primenom drugih mera obuhvata naroøito sledeõe sluøajeve:

• mere za poveõañe kapitala preduzeõa;

• mere za smañivañe ili poveõavañe broja zaposlenih; i

• druge mere koje se odnose na preduzeõe, a koja omoguõavaju prodaju
ñegovog kapitala.

Dok se za prethodne modele restrukturiraña moÿe konstatovati da je redak-
tor Zakona, odnosno Uredbe viåe ili mañe uspeåno pokuåao da pronaæe pravac
ozdravçeña preduzeõa, koje treba da postane subjekt privatizacije, za ovaj model
mora se istaõi da je takva inventivnost u potpunosti izostala. Kako drugaøije tu-
maøiti stav da je oblik restrukturiraña sadrÿan u meri za poveõavañe kapitala
preduzeõa. Prvo veliøina kapitala nije uslov privatizacije, veõ cene po kojoj se
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privatizacija vråi. I drugo, verovatno je za potencijalnog kupca mnogo vaÿnija
efikasnost koriåõeña kapitala,  nego ñegov kvantitativni izraÿaj. 

Isti stav moÿe se izneti i za drugi podmodel kojim se utvræuju mere za sma-
ñivañe, ali i za poveõañe broja zaposlenih. To konkretno znaøi da õe neko tre-
õi, na sopstvenu inicijativu, ili na zahtev (øitati: diktat) zainteresovanog kup-
ca uõi u analizu strukture zaposlenih i utvrditi odgovarajuõi broj tehnoloåkog,
ili ekonomskog viåka radnika. Kao normalna posledica takvog zakçuøka usle-
diõe otpuåtañe radnika, odnosno smañivañe broja zaposlenih do nivoa poÿeç-
nog broja. Obzirom na evidentnu neefikasnost zaposlenih radnika u naåim pre-
duzeõima, ovakav prilaz moÿe vrlo brzo postati pravilo, a ne izuzetak, kako bi
se iz dikcije Uredbe moglo zakçuøiti. Naravno nesporna je øiñenica da se kao
segment ukupne tranzicije naåe privrede mora poveõati i efikasnost rada zapo-
slenih u naåim preduzeõima. Meæutim, ono åto ovaj model nosi kao prikrivenu
opasnost je øiñenica da se smañivañe radnika u ovom sluøaju ne vråi kao faza
ozdravçeña preduzeõa, ve} kao prethodna faza prodaje preduzeõa. Drugim reøima
buduõem potencijalnom vlasniku moÿe se, u teorijskoj varijanti prodati predu-
zeõe u kome i nema zaposlenih. Time se na strani ñegovih obaveza skida odgovor-
nost za donoåeñe i sprovoæeñe socijalnog programa reåavaña sudbine radnika,
koji su zbog prodaje preduzeõa ostali bez posla. Koliko õe tu obavezu moõi da
podnese sam buœet, odnosno javni fondovi, ostaje da se posebno sagleda, ali sa
aspekta aktuelnog trenutka na tom planu ne treba oøekivati spektakularne re-
zultate. S druge strane, odredbe o poveõañu broja zaposlenih u preduzeõu koja se
kroz restrukturirañe priprema za privatizaciju su dekorativnog karaktera. Na-
ime, sigurno je da õe buduõi vlasnik preduzeõa moõi i boçe i sa veõim stepenom
odgovornosti da sagleda potrebu prijema novih radnika (i po strukturi i po bro-
ju), nego åto õe to biti sluøaj sa poslovnodnom strukturom preduzeõa koje treba
da uæe u postupak privatizacije. 

Posledña alineja u okvirima ovog modela restrukturiraña u osnovi ne govo-
ri niåta, ali mnogo kaÿe stavom da su prihvatçive sve promene, koje se odnose
na preduzeõe kao potencijalnog subjekta privatizacije, kojima se omoguõava pro-
daja ñegovog kapitala ili imovine. Dati ovako veliku diskrecionu vlast u situa-
ciji kada joå uvek nisu normativno ureæeni svi aspekti privatizacije predstav-
ça izuzetnu hrabrost redaktora Uredbe, za koju autor ovih redova nije siguran da
postoji pokriõe.

3. Postupak restrukturiraña

Restrukturirañe u postupku privatizacije preduzeõa pokreõe se donoåeñem
odgovarajuõe odluke o restrukturirañu od starne Agencije za privatizaciju. Ova
odluka doneõe se naroøito u sledeøim sluøajevima: 

a) nemoguõnosti sprovoæeña postupka privatizacije preduzeõa u postojeõem
statusnom, odnosno oraganizacionom obliku;
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b) nemoguõnosti sprovoæeña postupka privatizacije preduzeõa sa postojeõom
strukturom kapitala;

v) nepostojaña potencijalnih kupaca preduzeõa u razumnom roku;

g) ukoliko obaveze preduzeõa prevazilaze ukupnu vrednost aktive, umañenu
za iznos gubitaka tekuõe i ranijih godina, i 

d) u drugim sluøajevima .

Kao u sluøaju modela restrukturiraña i u sluøajevima koji opravdavaju dono-
åeñe odluke o pokretañu postupka restrukturiraña data je naglaåeno velika
diskreciona vlast Agenciji za privatizaciju, tako da se navedeni sluøajevi u ko-
jima se ta odluka donosi mogu viåe smatrati sluøajevima navedenim exampli cau-
sa, nego taksativno navedenim sluøajevima u kojima se moÿe realizovati ovaj po-
stupak sa dalekoseÿnim posledicama po pravni i poslovni subjektivitet predu-
zeõa nad kojim se sprovodi.

U prilog gore iznetog stava posebno govore odredbe alineja b) i c). Zapravo
nije jasno åta znaøi odredba o pokretañu postupka restrukturiraña u sluøaju ka-
da se zbog strukture kapitala ne moÿe sprovesti postupak privatizacije. Vaçda
se privatizacija i sprovodi zbog promene strukture kapitala u preduzeõu. Oøito
je da je doålo do zamene mesta uzroka i posledice. Sasvim je drugo pitañe ako se
tom prilikom mislilo na sluøajeve ranije sprovedenih privatuzacija. No, øak ni
tada se ne moÿe smatrati smetñom privatizaciji øiñenica da na delu kapitala
potencijalnog subjekta privatizacije postoji identifikovani vlasnik. S druge
strane, isti ili sliøni prigovori mogu mogu se staviti i alineji c). Isuviåe je
åiroko postavçeno pravo na pokretañe postupka restrukturiraña u sluøaju ne-
postojaña potencijalnih kupaca u razumnom roku. Dati ovakvo pravo, a prethodno
ne reõi niåta o samom preduzeõu i ñegovoj poslovnoj uspeånosti, pa sve to veza-
ti za fluidnu odredbu “razumni rok” umesto stabilizacije privrednih tokova,
moÿe uneti znaøajnu dozu pravne nesigurnosti. Ovo iz razloga åto su sada prak-
tiøno sva preduzeõa u poziciji da neko izvan ñih proceñuje postojañe potenci-
jalnih kupaca, vezujuõi to za “razuman rok”.

Odluka o restrukturirañu ima konstitutivno dejstvo. Zapravo od dana ñe-
nog donoåeña smatra se da je zapoøet postupak privatizacije preduzeõa. S tim u
vezi Agencija za privatizaciju moÿe odluøiti da sama sprovede restrukturirañe
subjekta privatizacije ili da uputi zahtev nedleÿnom organu subjekta privatiza-
cije da donese i Agenciji dostavi program restrukturiraña.

Pored toga, Agencija za privatizaciju oglaåava pokretañe postupka re-
strukturiraña u sredstvima javnog informisaña ( åtampa, internet, televizija
i sl.), u roku od 15 dana od dana donoåeña odluke o restrukturirañu, radi dono-
åeña dokaza o potraÿivañima prema preduzeõu koje se restrukturira.

Preduzeõe nad kojim se sprovodi postupak restrukturiraña je duÿno da u
roku od 90 dana od dana prijema odluke o pokretañu postupka restrukturiraña,
na svom organu upravçaña donese program restrukturiraña i dostavi ga Agenci-
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ji za privatizaciju. U sluøaju nepostupaña u skladu sa ovom odredbom Agencija za
privatizaciju moÿe sama izraditi program restrukturiraña preduzeõa.

Agencija za privatizaciju je duÿna da u roku od 30 dana program saøiñen u
skladu sa Zakonom i Uredbom, donese reåeñe o prihvatañu tog programa. Ako
Agencija za privatizaciju, pak, oceni da je neophodno izvråiti izmene, odnosno
ispravke, moÿe vratiti program restrukturiraña preduzeõu koje ga je donelo.
Agencija za privatizaciju vraõa program, uz pismeno obrazloÿeñe, u roku od 30
dana od dana dostavçaña.

Subjekt privatizacije kome je program restrukturiraña vraõen na ispravku
ili izmenu, du‘an je da naloÿene promene programa izvråi u roku koji mu odre-
di Agencija za privatizaciju, a koji ne moÿe biti duÿi od 60 dana od dana dono-
åeña odluke o vraõañu programa. Izuzetno, na obrazloÿeni zahtev subjekta pri-
vatizacije ili veõinskog  poverioca, ako za to postoje opravdani razlozi, Agen-
cija moÿe ovaj rok produÿiti najduÿe do 90 dana.

Preduzeõe koje se restrukturira duÿno je da postupak restrukturiraña
sprovede u potpunosti u skladu sa usvojenim i potvræenim programom restruktu-
riraña. Kontrolu sprovoæeña postupka restrukturiraña obavça Agencija za
privatizaciju.

4. Program restrukturiraña

Program restrukturiraña je osnovni dokument po kome se sprovodi restruk-
turirañe u postupku privatizacije preduzeõa. Ñega na inicijativu Agencije za
privatizaciju donosi organ upravçaña preduzeõa koje se restrukturira. Poåto
odreæeni aspekti tog programa mogu biti od posebnog znaøaja za treõa lica, u
odreæenom kontekstu pored Agencije za privatizaciju saglasnost na taj program
daju i poverioci preduzeõa koje se restrukturira. U tom smislu smatra se da je
program restrukturiraña usvojen ako taj program bude podrÿan od strane veõin-
skih poverilaca preduzeõa, podrazumevajuõi, tom prilikom, pod veõinskim pove-
riocima one øija ukupna vrednost potraÿivaña prelazi 50% ukupnog duga predu-
zeõa koje se restrukturira.

Program restrukturiraña sadrÿi naroøito podatke o:
a) preduzeõu koje se restrukturira;
b) poslovañu preduzeõa koje se restrukturira;
v) vrednosti kapitala i imovine;
g) iznosu i naøinu otplate dugova;
d) moguõnostima uspeånog restrukturiraña;
|) socijalnom programu;
e) planu privcatizacije,  i  
‘) druge podatke od znaøaja za sprovoæeñe restrukturiraña.                                                                                                                  
Pored navedenih, Uredbom se izriøito navodi da program restrukturiraña u

postupku privatizacije  preduzeõa moÿe sadrÿati i druge podatke od znaøaja za
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sprovoæeñe postupka restrukturiraña. Pod tim “drugim podacima” svakako da
svoje mesto treba da naæu i odredbe o modelu po kome õe se sprovesti restruktu-
rirañe, imajuõi u vidu øiñenicu da zavisno od modela restrukturiraña zavise ne
samo postupci, veõ ti modeli neposredno utiøu i na efekte ne samo na preduzeõe
koje se restrukturira, veõ i na treõa lica.

Posebnu paÿñu privlaøi odredba Uredbe po kojoj program restrukturiraña
moÿe ( ali i ne mora) da sadrÿi i odredbu kojom se åtite prava poverioca, øija
su potraÿivaña bila otpisana u skladu sa modelom restrukturiraña poravña-
ñem iz duÿniøko-poverilaøkih odnosa. S tim u vezi, potraÿivañe poverilaca,
koja su bila obezbeæena, biõe izmirena iz sredstava ostvarenih iz prodaje kapi-
tala u postupku privatizacije preduzeõa, pre raspodele sredstava u skladu sa za-
konskim odredbama, na naøin åto õe ta potraÿivaña imati status prioritetnih
potraÿivaña. S druge strane, poverioci øija potraÿivaña nisu obezbeæena na-
miriõe se iz sredstava ostvarenih od prodaje kapitala u postupku privatizacije,
srazmerno svojim udelima u visini neobezbeæenih potraÿivaña. Poåto redak-
tor uredbe nije dao bliÿe odreæeñe o kriterijumu odreæivaña “obezbeæenih”,
odnosno “neobezbeæenih” potraÿivaña, reåeñe ovog pravnog problema treba
traÿiti na planu utvræivaña øiñenice da li su za odreæeno potraÿivañe dati
instrumenti obezbeæeña ugovornih obligacija.

5.  Pravna dejstva restrukturiraña

Restrukturirañe u postupku privatizacije preduzeõa, na naøin na koji je to
normirano u odredbama propisa koji ureæuju ovu materiju i po domaåaju tih
odredbi, ali i po ñihovom karakteru ima snaÿnog uticaja na daçi poloÿaj i
uslove  rada preduzeõa.

U tom smislu preduzeõe koje se restrukturira, u postupku restrukturiraña,
ne moÿe, bez saglasnosti Agencije za privatizaciju, da donosi odluke, koje se od-
nose na:

a)  raspolagañe pokretnom i nepokretnom imovinom;

b)  uzimañe ili davañe kredita ili zajmova;

v)  izdavañe garancija za druge subjekte;

g)  preuzimañe objekta drugog subjekta;

d)  sticañe, poveõañe ili smañeñe uøeåõa u kapitalu drugog lica ;

|)  isplatu dividendi akcionarima;

e) izdavañe akcija ili preduzimañe drugih radñi kojima bi se izmenila                                    

     postojeõa struktura kapitala preduzeõa;

‘)  promenu unutraåñe organizacije ili statusnu promenu preduzeõa;

z)  poveõañe ili smañeñe kapitala preduzeõa;

i)  investiciona ulagaña u osnovna sredstva;

j)  poveõañe broja zaposlenih u obimu koji je veõi od broja koji je potreban.



Pravo i privreda br. 5-8/2002.964

Primenom ovih odredbi o poslovnoj sposobnosti preduzeõa koje se nalazi u

postupku restrukturiraña, moÿe doõi do bitnog naruåavaña osnovnih privred-
nih funkcija u tom preduzeõu. Do toga moÿe doõi i iz jednostavnih razloga åto

Agencija za privatizaciju neõe uvek i u pravo vreme biti spremna, odnosno u mo-
guõnosti da za svaku donetu odluku dâ traÿenu saglsnost. Iz tih razloga samom

Uredbom predviæeno je da se odredbe o neophodnoj saglasnosti Agencije za priva-
tizaciju neõe odnositi na odluke koje preduzeõe donosi radi obavçaña uobiøaje-

nih poslovnih aktivnosti. S tim u vezi ostaje pitañe ko õe i po kojim kriteriju-
mima proceñivati koja je odluka u segmentu "uobiøajenih poslovnih aktivnosti",

a koja izlazi iz tog segmenta. Odgovor na ovo pitañe mora dati poslovna praksa.

Pored navedenih efekata pokretaña postupka restrukturiraña, ta okolnost
utiøe i na odreæena statusna svojstva preduzeõa. Naime, Agencija za privatiza-

ciju ima obavezu da po donoåeñu odluke, bez odlagaña, obavesti nadleÿni regi-
starski sud o pokretañu postupka restrukturiraña. Pravna posledica takvog

obaveåteña je obaveza subjekta koji se restrukturira da u svoju firmu, prilikom
potpisivaña, unese oznaku "u restrukturirañu". Ta obaveza vaÿi i u sluøajevima

stupaña subjekta privatizacije u pravni promet sa treõim licima.

Najzad, u domenu pravnih dejstava restrukturiraña u postupku privatizacije
preduzeõa spada i odredba ølana 43. stav 3. Zakona, po kome se pravo na sticañe

akcija bez naknade ne moÿe ostvariti u subjektima privatizacije u kojima se
sprovodi restrukturirañe.

Zakçuøni stavovi

Proces vlasniøke, upravçaøke, strukturalne i organizacione transforma-
cije, koji svoje pojavne oblike ima i u postupku restrukturiraña, mora se sagle-

davati u svom uzajamnom sadejstvu, uz primarno naglaåen osnovni ciç - ozdrav-
çeñe naåih preduzeõa i stvaraña uslova da u otvorenoj trÿiånoj utakmici ona

posluju sa profitom. Prenaglaåavañe samo jednog od aspekata tranzicije ne sa-
mo da õe iz fokusa paÿñe nepotrebno eliminisati ostale itekako vaÿne aspek-

te, veõ õe i ukupne rezultate uøiniti mañe vrednim.

Iz tih razloga potrebno je nastaviti sa dogradñom odredbi kojima se ureæuje
restrukturirañe preduzeõa u postupku privatizacije, uz svest da je taj postupak

ne samo opravdan, nego i nuÿan, te da se ukoliko se pravilno sprovede moÿe da
rezultira brojnim pozitivnim efektima. Tom prilikom se takoæe mora naõi

mera upliva drÿavnih i paradrÿavnih organa u privredne tokove, koja oøito nije
naæena u vaÿeõim propisima kojima se ureæuje ova  oblast. Izazov iznalaÿeña

pravnih reåeña, øemu pun doprinos mora dati pravna nauka, ali i poslovna prak-
sa, je ujedno i osnovni garant sigurnosti poslovaña na ovom podruøju i ñegovog

ubrzanog ukçuøivaña u evropske privredne tokove.


