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Nove etape razvoja u oblasti Corporate Governance

I Uvod

Pojam Corporate Governance obuhvata pravila i propise za vaçano i odgovor-
no rukovoæeñe preduzeõima. Evropska pravna ureæeña redovno sadrÿe – u okviru
najrazliøitijih zakona – åirok spektar strogih propisa. Aktuelni pokret Cor-
porate Governance ne potiøe, meæutim, iz Evrope, veõ iz angloameriøkih zemaça,
øije korporacijsko pravo daleko mañe poøiva na pozitivnom pravu i kojima je
zbog toga u veõem obimu potrebna dodatna regulativa, koja se obiøno navodi pod
odrednicom Corporate Governance. Iz angloameriøkih zemaça razvila se po celom
svetu, naroøito u posledñoj deceniji, diskusija vezana za Corporate Governance, i
to iz razliøitih razloga. Brojne finansijske krize posledñih godina u najrazli-
øitijim delovima sveta, kao npr. u zadñe vreme na ameriøkim berzama (Enron,
WorldCom itd.), pokazale su potrebu za sprovoæeñem reformi u mnogim zemçama.
Ali i globalizacija svetske ekonomije dovela je do pojaøanog pritiska na nacio-
nalna zakonodavna tela, jer u oblasti ekonomske konkurencije ne malu ulogu igra
i kvalitet zakonodavne vlasti. Pri tome dodatnu prednost u pogledu konkuren-
tnosti predstavça i upoznavañe vaçanog rukovodstva u stranim preduzeõima sa
postojeõim nacionalnim pravnim propisima (pre svega investitora iz angloame-
riøkih zemaça, kojima teåko pada upoznavañe sa kontinentalnoevropskim prav-
nim porecima). Konaøno, niko se viåe ne zadovoçava time da zakonodavne re-
forme sprovodi tako da se odraÿavaju na sva preduzeõa u jednoj odreæenoj zemçi,
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veõ se sve viåe koriste fleksibilniji instrumenti »soft law«, tzv. Corporate Go-
vernance kodovi, sa varijabilnim podruøjima primene, a sve u ciçu poveõaña
atraktivnosti ekonomske destinacije. Ti kodovi dopuñuju zakonsku regulativu.
Ñih donose kolektivne gremije i oni poøivaju na naøelu dobrovoçnosti u smislu
samoobavezivaña preduzeõa na sprovoæeñe vaçane prakse Corporate Governance. U
drÿavama ølanicama Evropske unije takvi Corporate Governance kodovi pojedi-
naøno su donoåeni od 1991. godine (Velika Britanija), a od 1997. godine doneseno
je 35 takvih Corporate Governance kodova. U veõini zemaça Evropske unije para-
lelno egzistira viåe kodova. Nemaøka se 2002. godine sporazumela o primeni jed-
nog jedinstvenog nacionalnog koda, koji õemo u daçem tekstu (III 2) detaçnije raz-
motriti. Takvi kodovi do sada ne postoji u Luksemburgu i (bar za sada) u Austri-
ji, koja, meæutim, priprema regulativu sliønu nemaøkoj.

Pored nacionalnih mera u posledñe vreme mogu da se uoøe i meæunarodne
inicijative, na osnovu kojih bi trebalo da se razvijaju i primeñuju izvesni ko-
lektivni minimalni standardi. Tu su u prvom planu naøela OECD-a vezana za Cor-
porate Governance, na koje õemo se u daçem tekstu posebno osvrnuti, veõ i zbog sa-
mog ñihovog znaøaja za pravni razvoj u zemçama tranzicije Sredñe i Istoøne
Evrope. Ali, ni Evropska unija ne sedi skråtenih ruku. Evropsko korporacijsko
pravo ne sadrÿi, doduåe, nikakav pravni akt koji bi bio posebno posveõen Corpo-
rate Governance. U dve od vaÿeõih uredaba iz oblasti korporacijskog prava, kao i
u razliøitim smernicama iz iste oblasti, nalazimo samo sporadiønu jasnu regu-
lativu po tom pitañu. Zanimçivi predlozi sadrÿani su u nacrtu Pete (struk-
turne) smernice, koja, meæutim, joå nije donesena. »Vrhunski ekspertski tim na
podruøju korporacijskog prava«, kojeg je u septembru 2001. godine angaÿovala
Evropska komisija, i koji je dobio zadatak da da preporuke za savremene korpora-
cijskopravne okvirne uslove u Evropi, inicirao je nedavno javnu raspravu o ulo-
zi Evropske unije u oblasti Corporate Governance, na øije rezultate tek treba da
saøekamo. Moguõi ishod bi bio stvarañe evropskog Corporate Governance koda, od-
nosno koordinacija nacionalnih kodova. Zapravo, u okviru Evropske unije evi-
dentna je teåko objaåñiva diskrepancija izmeæu sve veõeg broja usklaæenih kor-
poracijskopravnih regulativa s jedne strane i rastuõeg pravnog cepaña na nacio-
nalnom nivou, sa sve veõim brojem Corporate Governance kodova (samo u Velikoj
Britaniji ima ih jedanaest). Osim toga, na nivou Evropske unije trenutno se raz-
matraju prvenstveno sledeõe tematske oblasti: unapreæeñe informisaña akcio-
nara i poverilaca, åto se odnosi na rukovodstvo preduzeõa, ukçuøujuõi i objav-
çivañe plata ølanova upravnih organa i organa rukovoæeña; jaøañe pravnog po-
loÿaja akcionara, posebno putem uvoæeña posebnog istraÿnog postupka; redefi-
nisañe obaveza organa uprave i rukovodstva, i to u smislu obaveze polagaña ra-
øuna od strane direktora u sluøaju  odugovlaøeña steøaja (wrongful trading).
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II Naøela OECD-a za Corporate Governance

Naøela Corporate Governance, koja je predoøio OECD, naroøito su znaøajna
zbog toga åto su ñima po prvi put na meæudrÿavnom nivou razvijeni pouzdani me-
æunarodni minimalni standardi. Naøela nisu usmerena ni na jedan poseban naci-
onalni reÿim, dakle, mogu da se primeñuju kako u okviru dvojnog sistema rukovo-
æeña sa upravnim i nadzornim odborom, tako i u okviru jednostepenog sistema
rukovoæeña. Ta naøela se uglavnom odnose na akcionarska druåtva koja su noti-
rana na berzi, ali i za preduzeõa koja nisu notirana na berzi berzi ta naøela pru-
ÿaju izvesne podsticaje. U samim jezgru tih naøela nalaze se oni problemi koji su
uslovçeni podelom izmeæu vlasniåtva nad kapitalom i kontrole u preduzeõima.
Naøela OECD-a sadrÿe katalog standarda i smernice za provereno vaçanu prak-
tiønu primenu Corporate Governance, koje su upuõene kako nosiocima politiøke
voçe i odluøivaña, tako i uøesnicima na trÿiåtu, dakle, samim preduzeõima.
Na taj naøin ona pozivaju na samoregulisañe privrede.

Moglo bi da se kaÿe da znaøaj naøela OECD-a za zapadne industrijske zemçe
i nije tako veliki, poåto te zemçe veõ ispuñavaju zahteve koji su u tim naøelima
postavçeni. Za zemçe, koje se joå nalaze u fazi izgradñe svojih sistema, naøela
OECD-a su, naprotiv, veoma pouøna i vredna, poåto predstavçaju zbir i objaå-
ñeñe meæunarodno priznatih i oøekivanih standarda. Osim toga, u ciçu podrå-
ke reformskim procesima u zemçama tranzicije OECD je nedavno pokrenuo ini-
cijativu »Corporate Governance u Jugoistoønoj Evropi«.

Naøela se, sve u svemu, odnose na pet oblasti, i to: 1) zaåtita prava akcio-
nara; 2) osigurañe jednakog tretmana svih akcionara, ukçuøujuõi i mañinske i
strane akcionare, kao i efikasna zaåtita ñihovih prava; 3) oøuvañe prava i in-
teresa razliøitih lica sa udelom u preduzeõu (Stakeholder), kao åto su zaposleni,
poverioci, snabdevaøi itd.; 3) objavçivañe i transparentnost svih bitnih pita-
ña u vezi sa preduzeõem; 5) duÿnosti nadzornog odbora. 

III Corporate Governance u Nemaøkoj

Zakonodavstvo

a) U Nemaøkoj se pitaña organizacije preduzeõa veõ po ustaçenom obiøaju
ukçuøuju u delokrug zakonodavnih organa. Najvaÿniji pravni izvor je nemaøki
Zakon o akcijama iz 1965. godine, koji je kasnije viåe puta reformisan. Sa aspek-
ta Corporate Governance treba pre svega pomenuti Zakon o kontroli i transparen-
tnosti u oblasti preduzeõa (KonTraG) iz 1998. godine1), koji je doveo do moderni-
zacije nemaøkog prava akcija, bilansa i trÿiåta kapitala. Nacrt zakona o daçoj
reformi prava akcija i bilansa, transparentnosti i publicitetu (Zakon o tran-

1. Savezni sluÿbeni list 1998. I 786.
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sparentnosti i publicitetu) Savezne vlade predviæa dodatna poboçåaña Zako-
na o akcijama, kao i Trgovinskog zakonika, a treba da bude izglasan ove godine.

b) Nemaøko pravo za rukovoæeñe akcionarskim druåtvima propisuje obave-
zan dvojni sistem koji se sastoji od upravnog i nadzornog odbora. Upravni odbor
rukovodi druåtvom na sopstvenu odgovornost. Nadzorni odbor postavça, savetu-
je i nadzire upravni odbor i neposredno je ukçuøen sve temeçne odluke vezane za
preduzeõe. U veõim preduzeõima u nadzorne odbore ukçuøeni su i zaposleni, pri
øemu oni u preduzeõima sa 500, odnosno 2000 zaposlenih u zemçi predstavçaju
treõinu, odnosno polovinu ølanova nadzornog odbora. U ostalim sluøajevima
ølanove nadzornog odbora bira generalna skupåtina akcionara. Kod preduzeõa
sa preko 2000 zaposlenih Zakon o zajedniøkom odluøivañu obezbeæuje predsedni-
ku nadzornog odbora pravo na dva glasa, da bi se na taj naøin obezbedio kvorum,
pri øemu se predsednik de facto ubraja po svim pravilima u krug vlasnika udela, a
ne u krug zaposlenih. Upravni i nadzorni odbor moraju da se u svom radu rukovode
briÿçivoåõu regularnog i savesnog rukovodioca/ølana i u sluøaju da preduzmu
bilo åta åto je protivno interesima preduzeõa, imaju obavezu naknade åtete.
Akcionari svoja prava ostvaruju u okviru generalne skupåtine. Tamo u naøelu
vaÿi: jedna akcija – jedan glas.

c) Zakon o kontroli i transparentnosti u oblasti preduzeõa iz 1998. godine
doneo je viåe transparentnosti u pogledu deåavaña u preduzeõu u odnosu na nad-
zorni odbor, ali i u odnosu na akcionare. Obavezno podnoåeñe izveåtaja uprav-
nog odbora nadzornom odboru mora da se odnosi i na buduõu poslovnu politiku i
planirañe preduzeõa (paragraf 90 I br. 1 Zakona o akcijama). Jedno lice ima pra-
vo na maksimalno deset mandata u nadzornom odboru, pri øemu se mandat predsed-
nika raøuna dvostruko (paragraf 100 II 3 Zakona o akcijama). Kod preduzeõa koja
su notirana na berzi nadzorni odbor je duÿan da se sastaje dva puta u toku kalen-
darske godine (paragraf 110 III Zakona o akcijama). Revizor za godiåñi zavråni
raøun i zavråni raøun koncerna (kojeg odredi generalna skupåtina) naloge  ne
dobija viåe od upravnog, veõ od nadzornog odbora (paragraf 111 II 3 Zakona o ak-
cijama). Na taj naøin se obezbeæuje nezavisnost revizora u odnosu na upravni od-
bor. Revizor je takoæe duÿan da uøestvuje na sednicama nadzornog odbora posveõe-
nim zavrånom raøunu (paragraf 171 I 2 Zakona o akcijama).

Generalna skupåtina stekla je dodatna prava na informisanost. Ona ima
pravo da donese poslovnik (paragraf 129 I Zakona o akcijama). Generalno su uki-
nuta prava na viåe glasova, a prava na maksimalan broj glasova ukinuta su za pre-
duzeõa notirana na berzi (usp. i paragraf 5 Uvodnog zakona o Zakonu o akcijama).
Na generalnoj skupåtini akcionare øesto zastupa ñihova kreditna ustanova, ko-
ja, meæutim, pri tome mora da se rukovodi interesima akcionara (detaçno u para-
grafu 128 II Zakona o akcijama). Promoviåe se zastupañe od strane udruÿeña ak-
cionara. Ostvarivañe prava druåtva na naknadu åtete u odnosu na ølanove
upravnog i nadzornog odbora je unapreæeno, i to tako da akcionari koji predstav-
çaju 5 % osnivaøkog kapitala (odnosno 500.000 evra) imaju pravo da na sudu pod-
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nesu zahatev za imenovañe posebnog zastupnika u ciçu ostvarivaña prava na nak-
nadu åtete (paragraf 147 III Zakona o akcijama). Pod odgovarajuõim uslovima ma-
ñinski akcionari u sluøaju sumñe na diskriminaciju imaju pravo da zahtevaju po-
sebno ispitivañe poslovnih veza zavisnog druåtva u odnosu na matiøno (para-
graf 315 Zakona o akcijama).

Upravni odbor je duÿan da uspostavi sistem nadzora, koji õe omoguõiti da se
rano prepoznaju kretaña koja ugroÿavaju daçi opstanak druåtva (paragraf 91 II
Zakona o akcijama).

d) Nacrt Zakona o transparentnosti i publicitetu odraÿava jedan deo pred-
loga vladine komisije »Corporate Governance – Rukovoæeñe preduzeõima – Kon-
trola preduzeõa – Modernizacija prava akcije« (v. dole pod 2 a) u ciçu unapreæe-
ña zakonodavne politike; ostali predlozi komisije treba da budu doneåeni u
formi zakona u sledeõem zakonodavnom periodu.

Naroøito treba istaõi predloge Nacrta Zakona o transparentnosti i publi-
citetu koji se odnose na nadzorni odbor. Tako npr. i do sada znaøajna i obuhvatna
obaveza upravnog odbora da podnosi izveåtaje nadzornom odboru viåestruko
treba da se pojaøa (»follow up« - izveåtavañe; odnosi se na celokupan koncern; iz-
veåtaji na zahtev pojedinaønih ølanova nadzornog odbora i joå mnogo drugog).
Protok informacija izmeæu nadzornog odbora i ñegovih komisija treba da se po-
boçåa. Po potrebi sednicu nadzornog odbora moÿe da sazove i jedan ølan pojedi-
naøno. Statut, odnosno nadzorni odbor moraju da utvrde u smislu obaveze da odre-
æene vrste poslova mogu da se preduzimaju samo uz saglasnost nadzornog odbora,
pri øemu se konkretan izbor prepuåta nadzornom odboru, odnosno generalnoj
slupåtini. Unapreæena prava na informisanost nadzornog odbora zahtevaju
strogu obavezu øuvaña poslovne tajne.

Ubuduõe bi elektronska sredstva komunikacije trebalo da se boçe i viåe
koriste. Tako õe Savezni sluÿbani glasnik da se vodi i u elektronskom obliku.
Osim toga, predviæeno je u odreæenim sluøajevima ukçuøeñe putem videa ølanova
nadzornog odbora u rad sednica generalne skupåtine, kao i moguõnost prenoåe-
ña sednica generalne skupåtine putem interneta. Ostali novi propisi odnose
se npr. na oblasti raøunovodstva, revizije zavrånog raøuna i prava zavrånog ra-
øuna koncerna.

Nemaøki Corporate Governance kodeks

a) U Nemøakoj je do sada s postojañem »frankfurtskog« i »berlinskog« koda
postojalo rivalstvo u regulativi. 26.06.2002. godine donesen je (jedinstveni) Ne-
maøki Corporate Governance kodeks2) sa jasno postavçenim ciçem da se nemaøka
preduzeõa »dovedu u formu« koja je potrebna za meæunarodno finansijsko trÿiå-
te, kojem na taj naøin treba da se pruÿe jasni standardi transparentnosti i pove-

2. Tekst je åtampan u: Neue Zeitschrift fuer Gesellschaftsrecht 2002, str. 273-277. Za englesku
verziju v. http://www.bmj.bund.de (English Version)
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reña u nemaøka preduzeõa. Pripreme su za nemaøke uslove tekle neuobiøajeno br-
zo. 29. maja 2000. godine savezni kancelar je formirao vladinu komisiju »Corpora-
te Governance – Rukovoæeñe preduzeõima – Kontrola preduzeõa – Modernizacija
prava akcije«, kojom je rukovodio Teodor Baums. Ova komisija se izjasnila za je-
dan jedinstveni nemaøki Corporate Governance kodeks. 3) Nakon toga je ministar
pravosuæa SR Nemaøke u septembru 2001. godine sazvala vladinu komisiju za Cor-
porate Governance kodeks, kojom je rukovodio predsednik nadzornog odbora
ThyssenKrupp AG, Gerhard Frome, i u kojoj je uøestvovalo joå 12 vodeõih predsat-
vnika nemaøke privrede, koji su zajedniøki izradili kodeks; dakle, ñega su sasta-
vili çudi iz prakse. Tekst se u pravilnim vremenskim razmacima preispituje i
po potrebi prilagoæava novim pravcima razvoja.

b) Kodeks se neposredno obraõa akcionarskim druåtvima koja su notirana na
berzi. Kodeks se sastoji od tri elementa: informacija, preporuka i podsticaja.
(1) Informativni deo sadrÿi saÿet prikaz nemaøkih zakonskih propisa koji se
odnose na rukovoæeñe i nadzor nad druåtvima koja su notirana na berzi. Ciç je
da se (zaista komplikovan) nemaøki sistem prikaÿe tako da bude transparentan i
razumçiv za strane investitore i da se time povereñe investitora ojaøa. (2)
Centralno mesto zauzima deo s preporukama. On obuhvata oko 50 »best practice«
pravila ponaåaña, koja ne moraju obavezno da se poåtuju, iako se to u naøelu oøe-
kuje (v. dole pod e). (3) Konaøno, kodeks sadrÿi i podsticaje, dakle, ideje i zami-
sli o vaçanoj Corporate Governance. Podsticaji se razlikuju od preporuka u tome
åto oni kojima su nameñeni mogu da od tih podsticaja odstupe, a da to ne moraju
da obrazlaÿu i objavçuju.

U osnovi ove trostepene strukture nalazi se spoznaja da ne postoji jedin-
stven, savråen sistem rukovoæeña preduzeõem, veõ da dosta toga zavisi i od kon-
kretnog okruÿeña. To se ne odnosi samo na razlike od zemçe do zemçe, veõ i od
branåe do branåe.Zato se pored izvesnih zakonski utvræenih minimalnih stan-
darda delom (izriøito) preporuøuju, a delom tek nude dodatni propisi i pravila.

c) Sadrÿinski, kodeks je podeçen u sedam poglavça: Preambula; Akcionari
i generalna skupåtina; Zajedniøki rad upravnog odbora i nadzornog odbora;
Upravni odbor; Nadzorni odbor; Transparentnost; Raøunovodstvo i Revizija za-
vrånog raøuna.

d) U vidu preporuka i podsticaja moguõe je formulisañe pravila ponaåaña
koja su inaøe, bar za sada, izvan domaåaja zakonske regulative., ali za kojima u
praksi postoji vidçiva potreba. U centru paÿñe nalazi se unapreæeñe kontrole
i nadzornih aktivnosti nadzornog odbora. U tom smislu kodeks sadrÿi preporu-
ke za izbor ølanova nadzornog odbora, za ñihovu naknadu, ponaåañe u sluøaju su-
koba interesa, zadatke i ovlaåõeña nadzornog odbora i ñegovog predsednika,
kao i za formirañe komisija.

3. Usp. Baums (izdavaø), Izveåtaj vladine komisije Corporate Governance (Keln 2001.)
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Npr. za dobar sastav nadzornog odbora je vaÿno da kandidati raspolaÿu ne-

ophodnim znañima, sposobnostima i iskustvom i da su nezavisni. Zato se u Ne-

maøkoj preporuøuje da u sastav nadzornog odbora ne bi trebalo da uæe viåe od dva

bivåa ølana upravnog odbora. Osim toga, ølanovi nadzornog odbora ne bi treba-

lo da obavçaju nikakve funkcije u smislu organa ili savetodavne funkcije kod

znaøajnih konkurenata tog preduzeõa. Daçe se preporuøuje i utvræivañe starosne

granice za ølanove nadzornog odbora.

Upravni i nadzorni odbor trebalo bi tesno da saraæuju. U tom smislu prepo-

ruøuje se poveõañe nivoa informisanosti nadzornog odbora.

Akcionari bi trebalo da imaju moguõnost da se stvarno pripreme za sednice

generalne skupåtine. Zato se preporuøuje da upravni odbor objavçuje materijale

za sednice i na internet sajtu preduzeõa.

Osim toga, kodeks se bavi i pitañima naknade ølanova upravnog i nadzornog

odbora i ñihovog javnog objavçivaña i u tom smislu daje preporuke i podsticaje.

Zakon o akcijama u paragrafima 87, odnosno 113, veõ sadrÿi relativno iscrpnu

regulativu. Meæutim, pitañe naknade ølanova upravnog i nadzornog odbora po-

stalo je predmet diskusije i na nacionalnom i na meæunarodnom nivou. Berzanski

kursevi koji su u padu u Nemaøkoj (kao npr. i u SAD) nisu, meæutim, doveli do

smañeña ili barem do odrÿavaña prinadleÿnosti ølanova upravnog odbora na

istom nivou, veõ, naprotiv, u kriznim vremenima te prinadleÿnosti vrtoglavo

rastu. Pri tome, a u skladu sa paragrafom 87 Zakona o akcijama, nadzorni odbor

je duÿan da se stara o tome da ukupne prinadleÿnosti ølanova upravnog odbora

budu u proporciji ne samo sa zadacima konkretnog ølana upravnog odbora, veõ i

sa poloÿajem druåtva. Izgleda da se iskçuøivo zakonskom regulativom taj prob-

lem ne moÿe reåiti na zadovoçavajuõi naøin.

f) U vezi sa »preporukama« Nemaøkog Corporate Governance kodeksa postavça

se posebno pitañe u smislu ñihovog pravnog kvaliteta. To je komplikovano pi-

tañe, u koje ovde neõemo dubçe zalaziti i o kome õe se sigurno voditi intenzivne

diskusije.4) Do sada u nemaøkom pravu nije postojalo niåta åto bi se moglo upo-

rediti sa ovim.e) Nacrt Zakona o transparentnosti i publicitetu sadrÿi novi

paragraf 161 Zakona o akcijama, koji bi upravni i nadzorni odbor akcionarskog

druåtva notiranog na berzi obavezao da jednom godiåñe predaje izjavu o prime-

renosti (comply or explain) u odnosu na »preporuke« kodeksa. Tako õe druåtva do-

biti moguõnost da se odluøe na nepoåtovañe svih ili nekih preporuka; u svakom

sluøaju, ta izjava mora da se objavi i unese u registar preduzeõa (usp. nameravanu

novu verziju paragrafa 325 I Trgovinskog zakonika).

4. Usp. Ulmer, Nemaøki Corporate Governance kodeks – nov instrument regulisaña akcio-
narskih druåtava notiranih na berzi: Zeitschrift fuer das gesamte Handels- und Wirtschafts-
recht 2002, str. 150-181 (158 ff.)
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IV Zakçuøak

Dvojna podela u smislu daçñeg razvoja nacionalnog zakonodavstva, povezana
sa donoåeñenm Corporate Governance kodova, moÿe da se uoøi u mnogim zemçama.
Jedan od primera za to je Francuska. Zakon od 15.05.2001. godine, »Nouvelles Regu-
lations Economiques«5), predstavça bitnu reformu zakona Loi sur les societees iz go-
dine 1966. Veliki deo ovog izmeñenog zakona posveõen je pitañima »gouverment
d'enterprise«. Pored toga, u Francuskoj su posledñih godina donesena ukupno tri
Corporate Governance kada (Vienot I Report; Hellebuyck Commission Recommendations;
Vienot II Report).

Odgovarajuõe tendencije uoøçive su i u Sredñoj i Istoønoj Evropi u drÿa-
vama koje pretenduju na brzo pristupañe Evropskoj uniji. Tako su npr. Poçska,
Maæarska i Øeåka Republika nedavno temeçito inovirale svoja korporacijska
prava i reformisala ih upravo u pogledu Corporate Governance; usp. poçski Zako-
nik o trgovinskim druåtvima iz 2000. godine; maæarski Zakon o privrednim
druåtvima iz 1997. godine i øeåki Trgovinski zakonik u verziji od 2001. godine
sa brojnim zanimçivim inovacijama. Istovremeno se u navedenim zemçama radi
na Corporate Governance kodovima upravo na temeçu naøela OECD-a.

U vezi sa trenutnim stañem Corporate Governance je reøeno da ono nudi viåe
pitaña nego odgovora.6) Nesporno je da je u mnogim zemçama trenutno stañe i da-
çe nezadovoçavajuõe. Upravo je npr. New York Stock Exchange najavila novu i oå-
triju regulativu Corporate Governance. Ako se veõ u okviru razliøitih ekonom-
skih i pravnih sistema åirom sveta diskutuje o istom ili sliønim problemima,
onda to u krajñoj liniji moÿe da bude samo od velike koristi za sve.

5. Zakon br. 2001-420, Journal Officiel 2001, str. 7776
6. Ulmer (v. fusnotu br. 5), str. 175


