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Vråeñe akcionarskih prava preko punomoõnika

(prema pravima nekih evropskih zemaça)

Rezime

Prema pravima svih evropskih zemaça dozvoçeno je da akcionari svoja prava
u akcionarskom druåtvu ne vråe li~no nego preko punomoõnika. Razlike se ug-
lavnom sastoje u tome ko moÿe biti punomoõnik (da li to mora da bude neki
drugi akcionar istog druåtva ili i neko treõe lice). Viåe akcionara moÿe
odrediti istog punomoõnika. Moÿe se ograni~iti broj glasova kojima moÿe da
raspolaÿe punomoõnik akcionara na sednici skupåtine akcionarskog druå-
tva. Punomoõnik moÿe naplatiti dividendu samo po posebnom pismenom puno-
moõju vlastodavca.

Kçuøne reøi: akcionar, punomoõnik akcionara, ovlaåõeña akcionara, udru-
ÿeñe akcionara.

Akcionar moÿe akcionarska prava vråiti ne samo liøno (neposredno), nego
i preko punomoõnika.1) U tom pogledu su prava evropskih zemaça ujednaøena.
Pravo nijedne zemçe ne tretira akcionarska prava kao strogo liøna prava akci-
onara. To vaÿi kako za akcionare – fiziøka lica, tako i za akcionare – pravna
lica. Odnos izmeæu akcionara i ñegovog punomoõnika zasniva se ugovorom o za-

1.  Zakon o preduzeõima, “Sl. list SRJ” br.29/96, ølan 258. stav 1.
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stupañu. Zato se punomoõnikom pravnog lica ne smatra fiziøko lice koje na
osnovu zakona ili opåteg akta pravnog lica, a ne na osnovu ugovora, zastupa to
lice u odnosima prema akcionarskom druåtvu (kao åto je direktor pravnog li-
ca). Takvo fiziøko lice ima u odnosu prema akcionarskom druåtvu status akcio-
nara, a ne punomoõnika akcionara.

Plodouÿivañe na akcijama otvara pitañe ko u takvom sluøaju ima pravo gla-
sa na sednicama akcionarskog druåtva, s obzirom da postoje dva lica koja mogu
pretendovati na to pravo. Naå Zakon polazi od principa da u takvom sluøaju
pravo glasa uvek ima akcionar, pa i kad je akcije dao u plodouÿivañe, osim kad je
punomoõjem ovlastio korisnika plodouÿivaña da za ñega ostvaruje to pravo
(ølan 256. stav 5. ZOP).

Naå Zakon i u sluøaju zalagaña akcija polazi od principa da pravo glasa
ima akcionar, osim ako je punomoõjem ovlastio zaloÿnog poverioca da za ñega
ostvaruje to pravo (ølan 258. stav 5. ZOP).

Punomoõje mora biti izdato u pismenoj formi. U tom smislu treba tumaøiti
zakonsku odredbu da se spisak zastupanih akcionara sastavça na osnovu podnese-
nih ovlaåõeña (ølan 254. stav 2. ZOP).

Ako akcija ima viåe vlasnika,2) imenovañe punomoõnika nije fakultativno
nego obavezno. Oni svoja akcionarska prava mogu vråiti jedino preko zajedniø-
kog punomoõnika. Jedna akcija daje pravo na jedan glas u skupåtini akcionarskog
druåtva bez obzira na to koliko ima suvlasnika akcije. Ako se suvlasnici akcije
ne mogu sporazumeti o tome koje õe lice biti ñihov zajedniøki punomoõnik, pra-
vo glasa koje daje ñihova akcija smatra se suspendovanim.

Englesko pravo traÿi da u obaveåteñu o odrÿavañu sednice skupåtine ak-
cionarskog druåtva bude navedeno da akcionari imaju pravo da odrede punomoõ-
nika.3) Ako tako nije uøiñeno, ølanovi upravnog odbora druåtva õe biti novøa-
no kaÿñeni, ali to ne utiøe na punovaÿnost odluka skupåtine.4)

Prema naåem pravu, punomoõnik akcionara moÿe biti lice koje je akcionar
istog akcionarskog druåtva, ali i neko lice koje ne poseduje akcije tog druåtva.
Akcionar moÿe dati punomoõje bilo kom pravnom licu ili poslovno sposobnom
fiziøkom licu. Ako je akcionar deponovao akcije kod banke, na osnovu ugovora o
deponovañu akcija banka moÿe steõi punomo}ni~ka ovlaåõeña.5) U takvom slu-
øaju akcije moraju biti deponovane kod banke kao otvoreni nenovøani depozit,6)

jer ih ona prilikom vråeña prava iz akcija mora prezentirati druåtvu koje ih
je izdalo.

2. To dozvoçava ølan 234. Zakona o preduzeõima.

3. Charlesworth and Cain, “Company Law”, by. G. Morse, London, 1983, str.318.

4. Smith, K. and Keenan, D., “Company Law”, London, 1983, str.181.

5. Zakon o obligacionim odnosima, “Sl. list SFRJ” br.29/78, ølan 1047. “Komentar Zakona

o obligacionim odnosima”, glavni redaktor prof. dr S. Peroviõ, Beograd, 1995, II kñiga,

str. 1631.

6. O pojmu otvorenog i zatvorenog nenovøanog depozita v. Jankovec, dr I., “Privredno

pravo”, Beograd, 1999, str.603.
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I prema engleskom pravu, punomoõnik akcionara (eng. proxy) moÿe biti lice
koje nije akcionar druåtva u pitañu.7)

Ali, statutom akcionarskog druåtva moÿe biti predviæeno da akcionar mo-
ÿe odrediti punomoõnika samo iz odreæenog kruga lica (na primer, drugih akci-
onara ili ølanova svoje porodice). Takvom odredbom statuta obezbeæuje se zatvo-
reni karakter skupåtine druåtva, åto moÿe biti od znaøaja za akcionare ako ih
je mañe a na neki naøin su liøno povezani. Kod akcionarskih druåtava se i pre-
nos akcija, ako glase na ime i ne prodaju se na berzi, statutom moÿe usloviti sag-
lasnoåõu uprave druåtva ili pravom preøe kupovine od strane ostalih akcio-
nara ili druåtva,8) øime se postiÿe zatvorenost druåtva.

U Francuskoj je zakonom odreæeno9) da punomoõnik akcionara moÿe biti sa-
mo ñegov braøni drug ili drugi akcionar istog druåtva. U francuskoj pravnoj
literaturi se kao obrazloÿeñe za ovu zakonsku odredbu navodi da je zakonodavac
ÿeleo da spreøi dolazak na skupåtinu lica koja se profesionalno za naknadu ba-
ve zastupañem akcionara.10)

Punomoõnik ne moÿe svoja ovlaåõeña preneti na drugog.11) Ako ne mo‘e da
uøestvuje u radu skupåtine akcionarskog druåtva, duÿan je da o tome blagovre-
meno obavesti akcionara – vlastodavca, da bi ovaj mogao da odredi drugog puno-
moõnika. U tom pogledu od znaøaja je norma prema kojoj se sazivañe skupåtine
objavçuje najmañe osam dana pre odrÿavaña.12) Samo u vrlo izuzetnim situaci-
jama, on moÿe sebi odrediti zamenika ako interesi zastupanog akcionara zahte-
vaju da se hitno deluje.13) Na primer, punomoõnik se neoøekivano razboleo nepo-
sredno pre odrÿavaña sednice skupåtine druåtva, a nije uspeo da stupi u vezu sa
vlastodavcem.

Grupa akcionara moÿe osnovati udruÿeñe na koje õe ugovorom preneti vr-
åeñe svih ili odreæenih prava po svojim akcijama.14) Ugovor o udruÿivañu ak-
cionara mora biti zakçuøen u pismenoj formi. Takvo udruÿeñe mora biti orga-
nizovano kao pravno lice, jer inaøe ne bi moglo da zakçuøuje ugovore o zastupañu
sa akcionarima. Organ udruÿeña õe odrediti koje õe fiziøko lice predstavçati
akcionare – ølanove udruÿeña na sednici skupåtine akcionarskog druåtva.
Ali, moguõe je da se akcionari udruÿuju i bez osnivaña pravnog lica. U takvom
sluøaju oni õe se na svom skupu dogovoriti o tome koje õe lice biti ñihov puno-
moõnik u odnosima prema akcionarskom druåtvu. Svaki akcionar koji ÿeli da ga
to lice zastupa, zakçuøuje o tome poseban ugovor o zastupañu sa punomoõnikom.

7. Smith and Keenan, nav. delo, str.181.

8. Zakon o preduzeõima, ølan 233. stav 1.

9. Ølan 161. stav 1. Zakona o trgovaøkim druåtvima iz 1966. godine.

10. Ripert, G., “Traité élémentaire de droit commercial”, par R. Roblot, tome I, Paris, 1986, No 1199,

str. 825.

11. Zakon o obligacionim odnosima, ølan 86. stav 1.

12. Zakon o preduzeõima, ølan 250. stav 3, posle izmena iz jula 2002. godine.

13. Zakon o obligacionim odnosima, ølan 86. stav 2.

14. Zakon o preduzeõima, ølan 253. stav 4.
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U akcionarskom druåtvu moÿe postojati viåe udruÿeña akcionara. Akcio-
nar moÿe promeniti udruÿeñe ili istupiti iz udruÿeña i sam uøestvovati u
radu skupåtine akcionara. Ali, akcionar ne moÿe biti istovremeno ølan dva
ili viåe udruÿeña akcionara istog druåtva, jer oni ili ñihovi punomoõnici
mogu na skupåtini zastupati razliøite stavove.15)

Ølan uprave, izvrånog odbora direktora ili nadzornog odbora akcionar-
skog druåtva ne moÿe biti punomoõnik akcionara.16) To iz razloga åto postoji
opasnost da se interesi takvog lica sukobe sa interesima zastupanog akcionara.

Punomoõnik akcionara duÿan je da o tom svom svojstvu bez odlagaña obave-
sti upravu akcionarskog druåtva.17) To je neophodno da bi ga uprava mogla pozva-
ti na sednicu skupåtine druåtva.

Punomoõnik je duÿan da dostavi punomoõje druåtvu. Statutom druåtva mo-
ÿe biti odreæen krajñi rok pre odrÿavaña sednice skupåtine do kojeg je akcio-
nar duÿan da druåtvu dostavi punomoõje. Na punomoõju mora biti naznaøena no-
minalna vrednost i klasa akcija, kao i broj akcija na koje se odnosi. Ako akcije
glase na ime, u punomoõju mora biti navedeno i ime, odnosno firma punomoõnika.
Umesto posebnog pismenog punomoõja, akcionar moÿe izvråiti punomoõniøki
prenos akcija indosamentom na punomoõnika. Punomoõniøki indosament je moguõ
i kad akcija glasi na donosioca.18) Ukoliko akcija glasi na donosioca a na ñoj se
ne nalazi punomoõniøki indosament, lice koje poseduje takvu akciju ima u odnosu
prema akcionarskom druåtvu status akcionara, a ne punomoõnika akcionara.

Prema francuskom pravu dozvoçena su i punomoõja za zastupañe akcionara u
kojima nije oznaøeno ime, odnosno firma punomoõnika. Naime, druåtvo moÿe ak-
cionarima poslati blanko punomoõja, koja õe oni potpisati i vratiti druåtvu
bez oznaøeña punomoõnika. Upravni odbor druåtva moÿe blanko punomoõja po-
deliti licima po svom izboru.19) Smatra se da su akcionari  zaåtiõeni od opa-
snosti zloupotrebe takvih punomoõja na taj naøin åto se punomoõje u svakom tre-
nutku moÿe opozvati.20) Ako na punomoõju nije oznaøen punomoõnik, predsedava-
juõi skupåtine õe odluøiti da li su glasovi koje je podneo navodni punomoõnik
dati za predlog koji je podneo upravni odbor druåtva.21)

Prema engleskom pravu, upravni odbor druåtva ima pravo da postupajuõi bo-
na fide u interesu druåtva poåaçe akcionarima formulare na kojima je naznaøe-
no ime punomoõnika. Ili da poåaçe blanko formulare sa spiskom lica koja su
voçna da budu punomoõnici. Akcionari koji ÿele da imaju punomoõnika u skup-

15. Radoñiõ, dr D. “Pravne forme zaastupaña akcionara na skupåtini”,   Pravo i privreda,

broj 5-8/2000, str.96.

16. Zakon o preduzeõima, ølan 258. stav 2.

17. Zakon o preduzeõima, ølan 253. stav 2.

18. Zakon o obligacionim odnosima, ølan 251. stav 3.

19. Hamel, J., Lagarde, G., Jauffret, A., “Droit commercial”, 2e volume, Paris, 1980, No 686, str.457.

20. Ripert, nav. delo, No 1199, str.826.

21. Ripert, nav. delo, No 1199, str.826.
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åtini akcionarskog druåtva potpisaõe takve formulare. Zbog naøela ravno-
pravnosti akcionara, potrebno je da se upravni odbor obrati svim akcionarima
koji imaju pravo glasa u skupåtini druåtva, a ne samo nekima.22)

Na punomoõju treba naznaøiti koja su prava øije je ostvarivañe akcionar
preneo na punomoõnika.23) Ako to nije naznaøeno, treba smatrati da je akcionar
preneo na punomoõnika pravo glasaña u skupåtini druåtva. Za pravo da naplati
dividendu od druåtva, punomoõniku je potrebno posebno ovlaåõeñe akcionara.
U interesu pravne sigurnosti, ako je akcionar ovlastio punomoõnika da za ñega
naplati od druåtva dividendu, potrebno je da punomoõniku dâ specijalno puno-
moõje. Meæutim, ako je akcionar zakçuøio sa bankom ugovor o deponovañu akcija,
na osnovu takvog ugovora banka je ovlaåõena da i bez posebnog punomoõja napla-
õuje dividendu za akcionara i da je upisuje u ñegov tekuõi raøun.24)

Punomoõnik akcionara ne moÿe glasati na sednici skupåtine druåtva o
onim pitañima u pogledu kojih ne bi mogao uøestvovati u glasañu ni ñegov vla-
stodavac. Na primer, o pokretañu ili odustajañu od parnice protiv takvog akci-
onara.25)

Da li akcionar moÿe traÿiti da se glasañe ñegovog punomoõnika na sedni-
ci skupåtine akcionarskog druåtva poniåti, jer se nije pridrÿavao naloga koje
mu je dao akcionar? Odgovor na ovo pitañe treba da bude odreøan. Ograniøeña
bi mogla proizvoditi dejstvo samo izmeæu punomoõnika i akcionara.26) To iz raz-
loga åto je akcionar dajuõi uputstva svom punomoõniku kako õe na sednici skup-
åtine glasati o odreæenom predlogu, ograniøio dejstvo punomoõja. A punomoõje
je, po pravilu, za one poslove i radñe na koje se odnosi neograniøeno. Predstav-
çalo bi ogromnu prepreku u radu skupåtine akcionarskog druåtva ako bi u pog-
ledu svakog punomoõja i kod svake taøke dnevnog reda trebalo proveravati kakva
je uputstva u pogledu glasaña akcionar dao punomoõniku. Jedino ako je akcionar-
sko druåtvo znalo kakva je uputstva odreæeni akcionar dao punomoõniku, glasa-
ñe punomoõnika suprotno takvim uputstvima neõe se uzeti u obzir.27) U takvom
sluøaju lice koje je glasalo umesto akcionara istupalo je kao ñegov glasnik (nun-
tius), pa zato mora biti odluøujuõe kako se opredelio akcionar, bez obzira na iz-
jaåñavañe “punomoõnika”.

U tom smislu je jugoslovenski Trgovaøki zakon iz 1937. godine (§ 266. stav 1.)
odreæivao da “ograniøeña prava, koja bi sadrÿalo takvo punomoõje, vrede samo
izmeæu deoniøara i punomoõnika.”

Razume se da punomoõnik koji je istupao protivno nalozima vlastodavca mo-
ÿe odgovarati vlastodavcu za åtetu.

22. Charlesworth and Cain, “Company Law”, by. G. Morse, London, 1983, str.319.

23. Zakon o preduzeõima, ølan 253. stav 4.

24. Zakon o obligacionim odnosima, ølan 1049., stav 3.

25. Zakon o preduzeõima, ølan 259.

26. Vasiçeviõ, dr M., “Komentar Zakona o preduzeõima”, Beograd, 1996, str.326.

27. Zakon o obligacionim odnosima, ølan 93. stav 1.
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Statutom akcionarskog druåtva moÿe sa odrediti da jedan punomoõnik mo-
ÿe raspolagati samo odreæenim procentom od ukupnog broja glasova u skupåtini
akcionarskog druåtva. Na taj naøin moÿe se spreøiti da se indirektno, preko
punomoõnika, postigne majorizacija u upravçañu druåtvom. Interesantno je u
tom pogledu zapaziti da je srpski Zakon o akcionarskim druåtvima iz 1896. godi-
ne odreæivao u ølanu 65. stav 3. da nijedan akcionar (a to znaøi ni punomoõnik ak-
cionara) ne moÿe imati viåe od 10 glasova u skupåtini druåtva, bez obzira na
to koliko akcija ima.

Punomoõnik koji zastupa akcionara u skupåtini druåtva ima i druga prava
koja su povezana sa pravom glasaña. Tako, on ima pravo da upravnom odboru druå-
tva postavça pitaña u vezi s dnevnim redom skupåtine.28) Ili, ako je skupåtini
druåtva predloÿeno da izvråi izmenu ili dopunu statuta druåtva, punomoõnik
akcionara ima pravo da pregleda predloÿeni tekst.29) On ima pravo da uøestvuje
u diskusiji na sednici skupåtine.

Jedan akcionar moÿe imati za sve svoje akcije samo jednog punomoõnika. Ina-
øe bi se moglo desiti da o istom pitañu svaki od dva ili viåe punomoõnika is-
tog akcionara glasaju razliøito, åto bi bilo nelogiøno. S druge strane, viåe
akcionara moÿe imenovati jednog punomoõnika. U takvom sluøaju punomoõnik
moÿe glasati na osnovu svakog paketa akcija onako kako to odgovara interesima
odgovarajuõeg akcionara. Ili, akcionari koji su dali punomoõja istom punomoõ-
niku mogu se sporazumeti o glasañu na odreæeni naøin o odreæenom pitañu. Uko-
liko zajedniøki punomoõnik predstavça najmañe desetinu osnovnog kapitala
druåtva, ili statutom odreæeni mañi deo, on õe moõi da koristi prava koja za-
kon daje mañinskim akcionarima.30)

Punomoõje se po pravilu daje za jednu sednicu skupåtine. Ukoliko to nije
precizirano u punomoõju, smatra se da punomoõje vaÿi za prvu sednicu skupåtine
posle izdavaña punomoõja, ukçuøujuõi i ponovnu sednicu skupåtine koja se odr-
ÿava zbog toga åto se na prethodnoj nije okupio potreban kvorum.31) Ali, u puno-
moõju ne treba da bude odreæeno vreme vaÿeña. U takvom sluøaju punomoõje vaÿi
do otkaza, bilo od strane vlastodavca, bilo od strane punomoõnika.

Punomoõje se smatra automatski povuøenim ako je akcionar koji ga je dao um-
ro, pao pod steøaj ili izgubio poslovnu sposobnost.32)

U spisku prisutnih na sednici skupåtine druåtva posebno se naznaøuju pu-
nomoõnici, sa brojem glasova kojima raspolaÿu.

Predsedavajuõi skupåtine oceñuje da li su podneta punomoõja punovaÿna i
da li õe odreæenom punomoõniku dozvoliti da uøestvuje u radu skupåtine. Osta-

28. Zakon o preduzeõima, ølan 252. stav 4.

29. Zakon o preduzeõima, ølan 252. stav 3.

30. Na primer, da pokrene pred sudom postupak za poniåtaj odluke organa druåtva koju

smatra nezakonitom – Zakon o preduzeõima, ølan 79. stav 2.

31. Zakon o preduzeõima, ølan 258. stav 3.

32. Smith and Keenan, nav. delo, str.182.
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li akcionari ukoliko imaju status mañinskih akcionara mogu zahtevati od suda
da poniåti odluku koju je donela skupåtina akcionarskog druåtva zahvaçujuõi
glasovima punomoõnika øije punomoõje nije bilo uredno.33)

Punomoõnik akcionara treba da se dogovara sa svojim vlastodavcem o ostva-
rivañu prava glasa na sednici skupåtine. On moÿe da organizuje skupove akcio-
nara koje zastupa, radi dogovora o tome koje õe stavove zastupati na sednici skup-
åtine. Ako akcionari licu koje ih zastupa ne daju uputstva u pogledu ostvariva-
ña glasaøkog prava, on õe prilikom glasaña po pojedinim taøkama dnevnog reda
glasati vodeõi raøuna o interesima akcionara.34) Punomoõnik koji nije vodio
raøuna o interesima akcionara koje je zastupao, duguje im naknadu åtete.

Punomoõnik moÿe odstupiti od primçenog naloga, odnosno glasati suprot-
no primçenom nalogu ako su okolnosti na skupåtini bile takve da je to odstupa-
ñe bilo neophodno radi zaåtite interesa akcionara.35)

Akcionar koji je odredio punomoõnika ima pravo da prisustvuje sednici
skupåtine druåtva i da liøno glasa. U takvom sluøaju se glas punomoõnika ne
uzima u obzir. To se ne smatra generalnim opozivañem punomoõja, pa punomoõnik
moÿe glasati o drugoj taøki dnevnog reda o kojoj ñegov vlastodavac nije glasao.36)

Ph.D. Ivica Jankovec,
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Summary

Laws of all European countries allow to the shareholders not to enforce their mem-
bership rights in a company limited by shares, but by way of a proxy (agent). Basically,
the difference among them is about who can be a proxy: must it be some other share-
holder or it may be even a third party? More shareholders can have the same proxy. The
proxy's number of votes can be limited at a general meeting of shareholders. The proxy
has to have principal's written authorization for collecting of dividend.
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33. Zakon o preduzeõima, ølan 80. stav 2. taøka 1.

34. Zakon o preduzeõima, ølan 253. stav 3.

35. Arsiõ, dr Z., “Pravo glasa akcionara”, Pravo i privreda, broj 1-2/97, str.27.

36. Charlesworth and Cain, nav. delo, str.319.


