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Vraõañe zabrañenih plaõaña u akcijskom pravu

U øl. 230 Zakona o preduzeõima je predviæeno da akcionar ima obavezu da vra-
ti druåtvu uloge i dividende koje je mu je druåtvo isplatilo suprotno odredba-
ma ovog zakona. Ovo potraÿivañe druåtva mogu ostvarivati i ñegovi poverioci
ako im druåtvo ne izmiruje obaveze, ali i akcionari u skladu sa ovim zakonom, a
u sluøaju steøaja i steøajni upravnik. Zastarelost ovog potraÿivaña teøe od dana
izvråeña nezakonitih isplata. 

1. Nezakonita isplata uloga i dividendi

Izvråena øinidba (isplata uloga i dividendi) mora biti protivna impera-
tivnoj zakonskoj normi da bi postojao zahtev druåtva po osnovu øl. 230. U teoriji
je postojala dilema, s obzirom na formulacije ranije vaÿeõih propisa u nekim
zemçama1), da li u obzir dolaze i povrede dispozitivnih normi, kao i normi sta-
tuta. Smatra se, meæutim, da zahtev druåtva za povraõaj postoji samo kada je øi-
nidba zasnovana na odredbi statuta i, sa svoje strane, protivna imperativnoj za-
konskoj normi i, kao takva, niåtavan. Pri svemu tome nije bitno da li je organ
svestan karaktera øinidbe 2).

Kada je u pitañu povreda imperativnog propisa i zahtev poverioca druåtva,
treba ukazati da u teoriji postoji jedna dilema. Postoji, naime, shvatañe prema
kojem poverilac druåtva moÿe postaviti zahtev prema akcionaru samo ako je

1. Nemaøki Akcijski zakon iz 1937.
2. Godin - Wilhelmi, Aktiengesetz, Berlin 1967., str. 307-308.



35Z. Arsi}: Vraõañe zabrañenih plaõaña u akcijskom pravu
 (str. 34-39)

doålo do povrede imperativne zakonske norme kojom se åtiti poverilac, ili
javni interes. Tako ne bi postojala moguõnost da poverilac postavi zahtev ako bi
doålo do povrede kçuøa za raspodelu dividendi (nominalna vrednost akcija), a
pri tome nije izvråeno plaõañe preko ukupno dopuåtenog iznosa. U prilog tome
istiøe se da nije doålo do nedopuåtenog smañeña imovine druåtva u korist ak-
cionara - interes poverioca nije povreæen povredom kçuøa za raspodelu dividen-
di. Nasuprot tome, ukazuje se da bi do oåteõeña interesa poverioca moglo da do-
æe zbog zahteva, povredom kçuøa za raspodelu oåteõenih, akcionara prema druå-
tvu. S druge strane, istiøe se da i druåtvo ima zahtev prema onim akcionarima
koji su primili nezakonitu isplatu zbog povrede kçuøa za raspodelu dividendi3).

Prema formulaciji øl. 230 u pitañu su ¨isplaõeni¨ (ulozi i dividende) åto
je poznato reåeñe i u uporednom pravu. U tom pogledu u teoriji postoji vladajuõe
miåçeñe da u obzir dolaze i nenovøane øinidbe, odnosno svaka imovinska øi-
nidba, mada bi se, striktnim tumaøeñem, radilo samo o novøanim davañima. Pre-
ma tome, do primene øl. 230 dolazi i ako je doålo do povraõaja nenovøanh uloga.
Naroøito dolaze u obzir povraõaj uloga, isplata kamata, isplata dividendi bez
utvræivaña dobiti, isplata prekomerne naknade za sporedne øinidbe, isplata
prilikom smañeña osnovnog kapitala, ili likvidacije ako nisu ispuñene zakon-
ske pretpostavke. Pri svemu tome nije bitno da li se radi o oåteõeñu osnovnog
kapitala ili ne, kao i da li se radi o statutarnim, ili slobodnim rezervama. 

Konaøno treba ukazati da su formulacijom øl. 230 obuhvaõeni ¨ulozi i divi-
dende¨. Za razliku od toga u uporednom pravu poznata su reåeña, koja su opåtija -
npr. ̈ øinidba¨4).

2. Odgovorno lice - akcionar koji je primio nezakonitu isplatu

Odgovorno lice je ̈ akcionar¨ i to akcionar koji je primio nezakonitu ispla-
tu. Nije odgovorno lice koje primilo nezakonitu isplatu, ako u tom trenutku ni-
je bio akcionar. Zahtev je druåtveno pravne prirode (korporativne prirode) i
on je posledica osnovne ideje da se osnovni kapital mora odrÿati i nikakva pla-
õaña ne mogu biti izvråena akcionarima, ako nisu izriøito dopuåtena5). Ovde
se radi o odgovornosti iz øl. 230. Drugaøije, meæutim stvar stoji ako je treõi
pravni sledbenik akcionara6). Naslednik, kao univerzalni sukcesor stupa u pra-
va i obaveze svog predhodnika i odgovoran je i prema øl. 230. 

Da li je primalac nezakonite isplate akcionar i u vreme podnoåeña zahteva
i da li je akcija u meæuvremenu preneta nije od znaøaja. Sticalac akcije nije odgo-
voran, ako nije i primalac isplate7).

3. Gadow, Aktiengesetz, Berlin 1961, str. 336.
4. Øl. 62 nemaøkog Akcijskog zakona. U engleskom tekstu Druge direktive EU spomiñe se

¨raspodela¨ (distribution). 
5. Godin - Wilhelmi, op. cit. , str. 308.
6. Hüffer Uwe, Aktiengesetz, München 1999., str. 288.
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Ako je akcionar jednopersonalno druåtvo, tada je moguõa primena pravila o
probijañu pravne liønosti (øl. 54) i identifikacija tog lica sa druåtvom8).

Sporna je situacija kada je isplatu primio imalac dividendnog kupona (kada
nije akcionar). Moguõe je, naime, da je akcionar preneo svoje pravo na dividendu
kao buduõe obligaciono pravo, ili kao veõ postojeõe obligaciono pravo i stica-
ocu predao dividendni kupon. On nije akcionar, ali je primio nezakonitu ispla-
tu. Po jednom shvatañu, i on treba da odgovara po pravilima za vraõañe zabrañe-
nih plaõaña. Ovo shvatañe se zasniva na tome da i zahtev imaoca dividendnog ku-
pona podleÿe akcijskopravnim prigovorima i da zato odgovornost pogaæa i ñega.
Nasuprot tome, ukazuje se da je odgovornost akcionara zasnovana na ñegovom
ølanskom poloÿaju i da samo ølanstvo vezuje ñegovu odgovornost i za poverioce.
Kada je u pitañu imalac kupona, treba imati u vidu da on nema ølanske obaveze i
da je pogreåno opteretiti ga posebnom odgovornoåõu i zato åto je on poverilac
prema druåtvu. I kada primi nezakonitu isplatu postoji ñegova odgovornost
prema druåtvu, ali ne i prema drugim poveriocima, buduõi da nedostaje pravni
osnov za to. Nadaçe, ovde se ne radi o prigovoru prema imaocu kupona, nego o
pravnoj posledici nedopuåtenog plaõaña. Konaøno, formulacija norme ne osta-
vça mesta dilemi - spomiñe sa samo akcionar9).

Kao åto po ovim pravilima ne odgovara imalac dividendnog kupona, tako po
ovim pravilima ne odgovaraju ni drugi ovlaåõenici na deo dobiti - ølanovi
upravnog odbora po osnovu stimulativne nagrade, kao i zaposleni kada uøestvuju
u deobi dobiti (øl. 55 st. 3). Razlog je isti - i ovde nedostaje ølanstvo u druåtvu,
koje je bitno za postojañe odgovornosti po ovom ølanu Zakona o preduzeõima.
Ovo, naravno, ne znaøi da oni ne odgovaraju uopåte za prijem nedozvoçenih pla-
õaña. Zahtev prema ñima moÿe da postavi druåtvo zbog sticaña bez osnova, ali
takav zahtev ne mogu da postave poverioci druåtva. 10) Isto vaÿi i za akcionare.
Treba, meæutim, imati u vidu i odgovornost ølanova uprave za vraõañe uloga i
isplatu kamata, ili dividendi akcionarima (øl. 272 st. 1 tø. 1 i 2), kada, osim sa-
mog druåtva, zahtev za naknadu åtete mogu postaviti i akcionari i poverioci
druåtva. Zahtev iz obogaõeña bez osnova moÿe doõi u pitañe u situacijama kada
je protivzakoniti bilans usvojen punovaÿnom odlukom. Tada lice koje je primi-
lo isplatu po tom osnovu moÿe istaõi prigovor da je druåtvo nije bilo u zabludi
u pogledu osnova za isplatu i da, zato, ne moÿe da postavi zahtev iz neosnovanog
obogaõeña (øl. 211 Zakona o obligacionim odnosima). U obzir dolazi i zahtev po
osnovu deliktne odgovornosti11). Zakonom oobligacionim odnosima (øl. 21) je
predviæeno da su uøesnici u obligacionim odnosima duÿni da se ponaåaju u skla-
du s dobrim poslovnim obiøajima tj. pravilima morala. Povreda te obaveze dovo-

7. Gadow, op. cit. , str. 335.; Godin - Wilhelmi, op. cit., str. 308.
8. Godin – Wilhelmi, op. cit. , str. 308.
9. Gadow, op. cit. , str. 335; isto shvatañe i Godin - Wilhelmi, op. cit. , str. 308.
10. Tako i Godin - Wilhelmi, op. cit., str. 309.
11. Isto Godin - Wilhelmi, op. cit. , str. 309.; Gadow, op. cit. , str. 343.
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di do nastanka obaveze naknade åtete12). Kada je poverilac u pitañu, potrebno je
ukazati da mu stoje na raspolagañu opåti propisi o poniåtaju13).

Treba, ipak, imati u vidu da se u teoriji ukazuje da je pitañe kako bi se povra-
õaj zabrañenih plaõaña sproveo i protiv akcionara sa akcijom na donosioca14).

Za odgovornost akcionara nije od znaøaja øiñenica da je isplatu primilo
treõe lice, ako je ono to uøinilo za raøun akcionara (na pr. banka kod koje su de-
ponovane akcije). 

Ako je viåe akcionara primilo nezakonitu isplatu, to joå uvek ne znaøi i
da su oni solidarni duÿnici15). Odluøujuõa øiñenica tome u prilog je da, sa sta-
noviåta akcionara, ne postoji identitet øinidbe. Ovo zato åto svaki odgovorni
akcionar ima samostalni odnos prema druåtvu i zato (zbog postojaña ølanstva),
odgovara za povraõaj primçenog. Tome treba dodati i da meæu akcionarima nema
podele obaveze u meæusobnom odnosu (øl. 424 Zakona o obligacionim odnosima). 

Za postojañe obaveze akcionara na povraõaj nezakonitih plaõaña nije od
znaøaja ñegov subjektivni stav prema primçenoj isplati. Zakonom o preduzeõima
se ova odgovornost ne vezuje za odsustvo savesnosti tj. da su znali, ili su mogli
znati, da su primçene isplate nezakonite, mada su takva reåeña prisutna u upo-
rednom pravu16).

3. Odgovornost akcionara prema druåtvu

Kao åto smo ranije ukazali, zahtev druåtva je zasnovan na akcijsko pravnim
principima, zbog øega stanoviåte o obligacionom karakteru zahteva (obogaõeñe
bez osnova) nije prihvatçivo. 

Sporno je pitañe sadrÿine odgovornosti17). Prema jednom, dominirajuõem
shvatañu potrebno je uspostaviti stañe imovine kakvo je bilo pre zabrañene øi-
nidbe. Nasuprot tome, ima miåçeña da je ciç oøuvañe raøunske vrednosti imo-
vine i da se, zato, duguje naknada vrednosti. U skladu sa vladajuõim miåçeñem
vraõa se novac, odnosno, kada je stvar u pitañu, vråi se prenos drÿavine. Za slu-
øaj da je priroda øinidbe takva da nije podobna za vraõañe (npr. rad, odnosno pra-
vo iskoriåõavaña), tada se, analognom primenom pravila obligacionog prava,
duguje ñihova vrednost. Nikakve posebnosti u ovom pogledu ne postoje kada se ra-
di o skrivenom povraõaju uloga kroz dvostranoobavezne ugovore. 

12. Prema nemaøkoj teoriji se u takvim sluøajevima primeñuje øl. 826. BGB prema Gadow, op.
cit. 343.

13. Gadow, op. cit. , str. 343.
14. Würdinger Hans, Aktien- und Konzern Recht, Karlsruche 1973, str. 32.
15. Gadow, op. cit., str. 338-339.
16. Øl. 16 Druge direktive EU u pogledu svih nezakonitih plaõaña; øl. 62. nemaøkog Akcij-

skog Zakona iz 1998 samo u pogledi povraõaja nezakonito isplaõene kamate. Isto reåeñe
u øl. 247. Trgovaøkog zakona iz 1937.

17. Hüffer U. , op. cit. , str. 289.
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4. Odgovornost akcionara prema poveriocima druåtva 

Prema øl. 230 zahtev druåtva mogu da postave poverioci ako im druåtvo ne
izmiruje obaveze, kao i akcionari u skladu sa Zakonom o preduzeõima. Ovde se ra-
di o primeni pravila za derivativnu tuÿbu iz øl. 73. 

Zahtev moÿe da postavi svaki poverilac, ako mu druåtvo ne izmiruje obave-
ze. Ovo zato åto druåtvo odgovara svojom imovinom prema svim poveriocima.
Ako postoji viåe poverilaca, oni nemaju poloÿaj solidarnih poverilaca. 

Prigovori akcionara prema druåtvu

Akcionar ima, pre svega, na raspolagañu prigovor zastarelosti u skladu sa
st. 3 øl. 230. 

Sporna je moguõnost kompenzacionog prigovora. Ovo zato åto Zakon o pre-
duzeõima. za razliku od nekih nacionalnih prava (npr. nemaøkog), nema normu ko-
jom se zabrana preboja u pogledu obaveze na øinidbu uloga primeñuje i u pogledu
obaveze akcionara na vraõañe zabrañenih øinidbi (uloga i dividendi). Smatra-
mo da bi zabrana preboja na isti naøin trebala da vaÿi i u sluøaju obaveze akcio-
nara na vraõnaj zabrañenih øinidbi. Ovo izjednaøavañe bi bilo neophodno budu-
õi da se u oba sluøaja radi o akcijsko pravnom karakteru odgovornosti18). Kao
åto smo ranije ukazali zabrañenu isplatu moÿe da primi i lice koje nije akcio-
nar. Tada se ono nalazi u poziciji sticaoca bez osnova, i u tom sluøaju, moguõ je
kompenzacioni prigovor u pogledu obligacionog zahteva koji bi to lice imalo
prema druåtvu – zabrana prebijaña se ne primeñuje19).

5. Vraõañe nezakonitih isplata i steøaj

U sluøaju steøaja zahtev druåtva prema akcionarima moÿe da postavi steøaj-
ni upravnik. Treba, meæutim, imati u vidu da, u sluøaju steøaja druåtva, poverio-
ci ne mogu da postave zahtev prema akcionarima koji su primili nezakonitu
isplatu. Ovo zato åto sve poslove vezane za steøajnu masu vodi steøajni upravnik
(øl. 61 Zakona o prinudnom poravnañu i steøaju). 

6. Zastarelost zahteva za vraõañe zabrañenih plaõaña

U pogledu zastarelosti zahteva za vraõañe iz øl. 230 ne primeñuju se opåti
propisi, nego rok utvræen u øl. 102 (tri godine) i on, prema øl. 230 st. 3, poøiñe
da teøe od dana izvråeña nezakonitih isplata. Treba imati u vidu da se Zakonom
rok zastarelosti ne utvræuje izriøito u øl. 230. Zato je na ovom mestu, ipak, po-
trebno ukazati na jednu dilemu, koja je prisutna u delu teorije. Ukazuje se, naime,

18. Vidi Hüffer U. , op. cit. , str. 303.
19. Ibidem.
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da se ovaj rok ne primeñuje u sluøaju da zahtev prema akcionaru postavça druå-
tvo. Ovaj pristup se javça kao posledica stava prema kojem se zahtev druåtva vi-
di kao zahtev iz obogaõeña bez osnova, zbog øega treba primeniti opåti rok za-
starelosti za obligacione zahteve20). Nasuprot tome, viåe puta smo ukazali da
ovaj zahtev druåtva ima akcijsko pravni osnov, odakle bez daçeg proizlazi da se
spomenuti rok ipak primeñuje kada druåtvo postavça zahtev prema akcionaru za
povraõaj nezakonitih plaõaña. 

20. Prema Gadow, op. cit. , str. 342-343.


