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Uloga steøaja kao kontrolnog mehanizma zemaça u 

tranziciji

- Zakon kao sredstvo za uspostavçañe finansijske 

discipline -

Rezime

U zemçama u razvoju se ulagañe u privredu odvija vrlo sporo, uz mnogo

teåkoõa, zbog nedostatka primerenih i predvidivih pravila rasprostiraña

rizika. Uzrok ovoga je i neodgovarajuõa primena prava. Mnogi poverioci gube

interes za ojaøavañe svog poloÿaja, kad shvate da proces ostavrivaña ñihovog

prava ima neoøekivani obrt.

Zemçe u tranziciji ovog regiona, a naroøito u Centralnoj i Istoønoj

Evropi, zapoøele su proces primene steøajnog zakonodavstva. Analizom tog

procesa izvodi se zakçuøak da je nuÿno uvoæeñe discipline u plaõañu u tzv.

novi privatni sektor. Takoæe treba da se shate problemi u plaõañu, tako da

se omoguõi preventivni uticaj na ispuñavañe dospelih dugova.Zakon takæe

treba da predvidi duÿnikuovu odgovornost kad oåteti poverioce usled

nepodnoåeña steøajne prijave, kao åto je to uøiñeno u veõini OECD zemaça.

Zemçe ølanice Evropske unije primeñuju Pravilo Ministarskog Saveta o

steøajnom postupku od 29. maja 2000, koje je stupilo na snagu 31. maja 2002. Ovo

Pravilo sadrÿi vrlo deteçno objaåñeñe prava i obaveza svih uøesnika

steøajnog postupka, te bi bilo vrlo znaøajno da sve zemçe, koje streme ka
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ølanstvu u Evropskoj uniji, pokuåaju da usklade svoje steøajno zakonodavstvo
sa ñim.

Kçuøne reøi: steøajno zakondavstvo, sistem primene, poverilac, duÿnik,
reorganizacija.

Steøajni zakoni, kao i propisi kojima se reguliåu finansijski prekråaji,
predstavçaju kçuøne elemente u funkcionisañu trÿiåne privrede i to iz sle-
deõih razloga: ñima se ustanovçavaju i åtite prava poverilaca, sa tendencijom
redukcije kreditnih troåkova; oni utiøu na poveõañe ukupne efikasnosti, na
naøin åto se gase neprotifabilna preduzeõa, s tim da se ñihovi resursi mogu
prerasporediti u profitabilne svrhe; konaøno, ovi zakoni, kao i postupci koji
se preduzimaju u vezi sa ñihovom primenom, omoguõavaju vlasnicima preduzeõa
primenu indirektnih mehanizama za kontrolisañe uprave, øime se odreæeni
upravnici podvrgavaju proceduri oduzimaña ovlaåõeña.

U okviru trÿiåne privrede, steøaj je samo jedan od mehanizama koji se kori-
ste za prebacivañe upravçaøkih ovlaåõeña sa loåih na efikasnije vlasnike.
Ostali mehanizmi ukçuøuju joå i preuzimañe ili prodaju akcija na berzi. Meæu-
tim, za efikasnost ovih mehanizama  neophodno je postojañe razvijenih trÿiåta
kapitala. Za zemçe koje su tek okonøale ili su joå na putu tranzicije, finansij-
ska trÿiåta su joå uvek nedovoçno razvijena. Stoga, planirañe i sprovoæeñe
efikasnijih steøajnih postupaka predstavça kritiønu fazu u postavçañu teme-
ça za modernu upravu preduzeõem u postkomunistiøkim ekonomijama.

Reorganizacija preduzeõa i ekonomska efikasnost

Ekonomije zemaça istoøne i centralne Evrope idu u pravcu isticaña potre-
be za alternativnim procedurama, poput reorganizacije, koje bi kroz zajedniøko
odluøivañe internacionalizovale interese poverilaca.1) Ovakvo opredeçeñe
zasnovano je na stanoviåtu da je vrednost razraæenog preduzeõa veõa od one koja
bi se dobila prodajom preduzeõa u steøaju, a kojom ne bi mogla da se namire sva po-
traÿivaña poverilaca prema ustanovçenom redosledu.

Strategija poverilaca, u okviru postupka reorganizacije, moÿe se shvatiti
kao tzv. "dilema zatvorenika". Nijedan poverilac nije rad da odobri otpis duga,
dok podizañem individualne tuÿbe protiv duÿnika on oøekuje da u potpunosti
namiri svoja potraÿivaña. Ukoliko se postigne dogovor oko oproåtaja duga, ñe-
gov maksimalan iznos trebalo bi da bude obrnuto srazmeran likvidacionoj vred-
nosti preduzeõa. Meæutim, poverioci ne øine homogenu grupu. Neki od ñih imaju

1. Gilson S. C: Troubled debt restructurings: An empirical study of private reorganisation of firms in
default, Journal of Financial Economics 199/27, c. 329.  



997Milena Jovanoviõ-Zattila: Uloga steøaja kao kontrolnog mehanizma zemaça 
u tranziciji

 (str. 995-1004)

obezbeæena potraÿivaña, dok drugi tu privilegiju nemaju. Stoga su obezbeæeni
poverioci u boçoj poziciji u pogledu namireña svojih potraÿivaña. To daçe
upuõuje na zakçuøak da onde gde je procenat obezbeæenih potraÿivaña veliki i
gde su prava obezbeæenih poverilaca adekvatno zaåtiõena, mala je verovatnoõa
da õe se postiõi dogovor o reorganizaciji duÿnika. Posledñih godina rastuõi je
trend koji podrÿava prava obezbeæenih poverilaca u steøaju, dok drugi trend ta-
koæe prisutan, podriva prioritete izmeæu ostalih klasa poverilaca.2) Razlog
tome je åto su brojni prioriteti povezani sa drÿavnim interesima, pa se stoga i
ne postavça pitañe ñihove opravdanosti. Tako se moÿe dogoditi da poverioci
oproste dug u procentu koji prevazilazi likvidacionu vrednost toga preduzeõa.
Ovo je posebno karakteristiøno kod zemaça u tranziciji, kada insolventna pre-
duzeõa imaju potporu u drÿavnim strukturama, pri øemu bi odluka o likvidaciji
imala åire konsekvence po druåtvo. Politike koje podstiøu jaøañe poverio-
øevih prava øesto su na udaru onih koje podrÿavaju rehabilitaciju preduzeõa, ko-
ja i pored finansijskih poteåkoõa ipak funkcioniåu. Rehabilitaciona poli-
tika akcenat stavça na maksimizirañe vrednosti imovine za sve poverioce i
spasavañe poslova gde god je to moguõe.

Investirañe u zemçe u razvoju

U mnogim zemçama u razvoju teåko je dobiti pouzdane podatke za temeçnu
procenu rizika. Åtaviåe, takav zahtev mogao bi biti isuviåe skup, obzirom na
kvalitet i kvantitet ÿeçenih informacija. Investirañe na trÿiåta zemaça u
razvoju odvija se oteÿano i sporadiøno usled nedostatka pravilno definisanih i
predvidivih pravila podele rizika, kao i nedosledne primene zakona. Osim toga,
u vreme sistemskih kriza, investitori øesto zahtevaju premije od neizvesnosti
rizika, åto sa druge strane ne odgovara zemçama u razvoju. Pojedini investitori
svesno izbegavaju ovakva trÿiåta, uprkos oøekivanim prihodima koji uveliko
prevazilaze poznate rizike. Racionalni zajmodavci zahtevaõe premije od rizika
u kompenzaciju za neizvesnost bilo koje vrste. Verovatnoõa da õe poverioci mo-
rati da prihvate princip podele rizika, uveõava se sa umañeñem broja faktora
koji podrÿavaju investiciju. To iz razloga åto principi podele rizika odreæuju
minimum standarda, åto je znaøajno sa aspekta ograniøeña neizvesnosti, ali koji
obiøno ne uveõavaju prihode na trÿiåtima ovog tipa (naroøito kada je reø o in-
vestitorima sa fiksnim prihodima).3) Za vreme stvarnih ili fiktivnih sistem-
skih kriza zajmodavci se koncentriåu na smañeñe rizika i poveõañe premija od
ñih. Istovremeno, nemoguõnost predviæaña rizika moÿe u potpunosti da para-
liåe trÿiåte.

2. Stanley D. Longhofer and Stephen R. Peters: Protection for Whom? Creditor Conflicts in Bank-
ruptcy, September 1999. c. 9.

3. The World Bank, Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Right Systems,
April 2001. c. 23.
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Zajmodavci na trÿiåtima u razvoju zahtevaju kompenzaciju za veliki broj
proceduralnih neizvesnosti. Prvo, informacije o lokalnim pravilima i ostva-
rivañu prava øesto su protivureøne. Prisutne su percepcije meæu zajmodavcima u
vezi manipulacija od strane domaõih investitora koji se øesto koriste prevara-
ma ili neøijom pristrasnoåõu. Drugo, odsustvo funkcionisaña drÿavne uprave
podstiøe zabrinutost zbog protivzakonitog prisvajaña kapitala i dovodi u pita-
ñe ostvareñe interesa obezbeæenog garancijom. Treõe, stupañ do koga steøajni
zakoni priznaju ugovorna prava moÿe biti nepredvidiv, dovodeõi na taj naøin
strane investitore u zabludu da su kupili neåto åto u stvarnosti nisu. Øetvrto,
ostvarivañe poverioøevih prava moÿe biti uslovçeno razliøitim faktorima
(npr. novcem i vremenom). Mnogi poverioci gube interes da pokuåaju da poprave
svoj poloÿaj, ukoliko doæu do zakçuøka da proces ostvarivaña prava ima neizve-
stan ishod.

EBRD 4) je razvila model zakona koji se tiøe zaåtiõenih poslova u ciçu po-
boçåaña zakonskih okvira za vrstu obezbeæene zaloge u "prelaznim" ekonomi-
jama i koja pruÿa moguõnost koriåõeña pokretne imovine kao garancije. Brojne
"prelazne" ekonomije koristile su ovaj zakon prilikom reformi, iako nisu do-
slovno kopirale sve odredbe iz modela zakona. Druge, poput Poçske, koristile
su ameriøki zakon5) radije nego EBRD-ov model zakona. Kçuøni element ovog re-
formskog napora bio je ustanovçeñe obezbeæene zaloge nad pokretnom imovi-
nom. Pozicija poverilaca moÿe biti ojaøana kreirañem zakonskog okvira koji
bi im omoguõio obezbeæeñe datih zajmova i ostvareñe prava u steøajnom postup-
ku. Ova pravila daju poveriocima ex ante kontrolna prava koja, takoæe, mogu
ostvariti kroz steøajni postupak. U tom kontekstu, zakon dopuåta poveriocima
da izdejstvuju sankcije za upravu retroaktivno, åto je izvan ñihovih prvobitnih
ugovornih ovlaåõeña baziranih na obezbeæeñu potraÿivaña. Primera radi, po-
verioci mogu smatrati menaœere pravno odgovornim za nepoåtovañe pravila
steøajnog postupka ili im mogu osporavati validnost transakcija izmeæu duÿni-
ka i treõih lica, izvråenih neposredno pre bankrotstva. Postavça se pitañe da
li poverioci ostvaruju pravo na regres od akcionara kompanije. U principu, ak-
cionari druåtva sa ograniøenom odgovornoåõu ne odgovaraju za dugove druåtva.
Ipak, nekoliko zemaça je razvilo doktrine kojima je poveriocima dopuåteno da
u posebnim sluøajevima "skinu kompanijsku masku".6) U veõini zemaça ovo pravo

4. EBRD, Model Law on Secured Transactions, London 1994.
5. Prema informacijama dobijenim od EBRD sledeõe zemçe su ustanovile registre za

obezbeæenu zalogu (security interests), koristeõi EBRD Model Zakona ili ameriøki zakon:
Azerbejœan (1998), Belorusija (1999), Bugarska (1996), Gruzija (1997),  Makedonija (1998),
Moldavija (1996. - uproåõena verzija koja je sada pod revizijom), Maæarska (1997), Kaza-
stan (1998), Kirgistan (1997), Letonija (1999), Litvanija (1998), Poçska (1998), Rumunija
(1999), Ukrajina (1997/99), Uzbekistan (1998). Meæutim, donoåeñe ovog zakona pred-
stavça samo prvi korak. Zvaniøni registri obezbeæene zaloge u pokretnoj imovini oøi-
gledno trenutno postoje samo u Bugarskoj, Maæarskoj, Letoniji, Litvaniji, Poçskoj, sa
izvesnim ograniøeñima od marta 1999. i u Ukrajini.



999Milena Jovanoviõ-Zattila: Uloga steøaja kao kontrolnog mehanizma zemaça 
u tranziciji

 (str. 995-1004)

je ograniøeno na ekstremne sluøajeve namerne zloupotrebe prava poverilaca od
strane akcionara. Neke su, pak, drÿave saøinile zbornik zakona o "probijañu
pravne liønosti"7) u odnosima matiønih kompanija - filijala. Prava poverilaca
u "prelaznim" ekonomijama znatno su poboçåana od poøetka reformi. Sa aspek-
ta zaåtite poverioøevih prava, zemçe sa nemaøkom "pravnom baåtinom" nudile
su znatno boçu zaåtitu od ostalih »prelaznih« ekonomija. 

Ostvarivañe imovinskih prava

Sa pravnog aspekta, osnovna uloga steøajnih zakona je kodifikacija imovin-
skih prava poverilaca. Dilemu nastalu u vezi neizvesnosti koja se javça po pita-
ñu nemoguõnosti izvråeña finansijskih obaveza, steøajni zakoni reåavaju pro-
pisivañem smañenih troåkova ugovaraña kredita.8) Dok, sa jedne strane, u veõi-
ni zemaça graæanski zakonik predviæa procedure kojima se dozvoçava svakom po-
veriocu ponaosob da kriviøno gone duÿnika koji nije u stañu da isplati svoja du-
govaña prema tim poveriocima, steøaj je, sa druge strane, specifiøan po tome
åto pruÿa zakonski okvir za reåavañe meæusobnih sukoba izmeæu odreæenog
broja poverilaca. Stoga je neophodno da davañe prednosti odreæenim pravima
poverilaca bude transparentno i verodostojno.9) Spreøavañem individualnih
nastupa poverilaca u kriviønom goñeñu duÿnika (gde svaki poverilac radi
iskçuøivo zarad zadovoçeña sopstvenih interesa), steøaj åtiti imovinu duÿni-
ka od rasparøavaña i obezbeæuje zadovoçeñe ukupnih poverilaca kroz namireñe
ñihovih potraÿivaña do najveõeg moguõeg stupña. Åtaviåe, on u svojim odred-
bama predviæa reåeña kojima se izbegavaju protivpravni prenosi prava vla-
sniåtva, kao i preferencijalne isplate koje duÿnik moÿe da izvråi pre objav-
çivaña steøaja.

Steøaj kao mehanizam drÿavne uprave

Uloga steøaja kao kontrolnog mehanizma u ekonomijama u tranziciji, biõe
ograniøena sve dok su insolventna preduzeõa i poverioci pod nadzorom drÿave,
pa stoga steøaj retko podrazumeva bilo kakav realni prenos prava. Kao joå jedan
od preduslova za uspostavçañe finansijske discipline jeste i privatizacija po-
slovnih banaka.10) Sve dok se to ne postigne postoji rizik od "ponovne naciona-

6. "Pierce the corporate viel".
7. Codification Peirceing the corporate veil provisions.
8. Burniaux, Jean-Marc: Establishing financial discipline: Experience with Bankruptcy legislation in

Central and Estern European Countries, OECD Economic Studies,  No. 25, 1995/3, c. 113. 
9. Bigus Jochen: Creditor Conflits Prior to Bankruptcy and Credit Rotioning, German Economic Aso-

ciation of Business, 2000, c. 22. 
10. Burniaux, J.M., ibid., c. 115; viåe o tome: Jensen, M.C: Corporate Control and the Politics of

Finance, Journal of Aplited Corporate Finance, 4/1994. c. 17. 
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lizacije" obzirom da novostvorena preduzeõa pod steøajem, mogu ostati pod nad-
zorom drÿavnih banaka i nakon sprovedenog postupka reorganizacije.

Napori ka smañeñu uticaja drÿave javçaju se u Maæarskoj joå poøetkom
åezdesetih godina. Reforma steøajnog zakonodavstva, koja je usledila sa uvoæe-
ñem tzv. "novog ekonomskog mehanizma", dovela je do stvaraña sloÿenog sistema,
koji je joå nazvan i "indirektnom birokratskom kontrolom", u okviru koga
upravnik deluje kao ovlaåõeni predstavnik trÿiåta. Sa procesom decentrali-
zacije, taønije od 1989. godine, kada reformatori dolaze u prvi plan politiøke
scene, Zakon o preduzeõima omoguõio je svojinsku i statusnu transformaciju pre-
duzeõa. Mada je ovim evidentno pokrenut proces privatizacije, postalo je joå
oøiglednije saznañe da su upravnici zadrÿali sve povlastice iz prethodnog si-
stema. Åtaviåe, mnogi od ñih su iskoristili ovu moguõnost za vråeñe protiv-
pravnih transakcija, poznatijih kao "spontana privatizacija", prodajom preduze-
õa sebi samima ili novoosnovanim privatnim preduzeõima znatno ispod ñihove
realne vrednosti.11) Nezadovoçstvo naraslo novonastalom praksom "spontane
privatizacije" imalo je epilog u donoåeñu novog steøajnog zakona.12) Namera za-
konodavca bila je da se prekine lanac privilegija koji je bio uspostavçen meæu
upravnicima drÿavnih preduzeõa ili izmeæu ñih i poslovnih banaka. Novi za-
kon bio je izuzetno strog i to preteÿno iz dva razloga: prvo, steøaj je bio obavez-
na mera prema insolventnom duÿniku koji se automatski pokretao sa ñegove
strane ukoliko su se za to stekli uslovi; drugo, da bi plan reorganizacije bio
prihvaõen morali su da ga odobre svi poverioci. Finansijske institucije bile su
izuzete od steøaja.13)

Ubrzo nakon stupaña na snagu, zakon je izazvao nezapamõen talas steøaja i
likvidacija, pa su sudovi ubrzo postali zatrpani sluøajevima. Postalo je oøig-
ledno da je automatsko pokretañe postupka dovelo preduzeõa, suoøena sa proble-
mom likvidnosti, u øesto nepotrebne steøajne postupke. U isto vreme, odreæeni
broj insolventnih preduzeõa mogao je da izbegne likvidaciju izradom "profor-
ma" plana reorganizacije, koji ipak nisu mogli da preduzeõa ponovo uøine sol-
ventnim. Konaøno, sudovi nisu bili u moguõnosti da sprovedu postupke u rokovi-
ma koji su im bili odreæeni. Ove okolnosti, naterale su maæarsku vladu da uøini
i nekoliko dopuna steøajnom zakonu: prvo, automatsko pokretañe postupka od
strane duÿnika bilo je ukinuto; drugo, tzv. "grejs period"14) od 90 dana zavisio je
od odluke veõine poverilaca, umesto da je automatski odobren; treõe, za sporazum

11. Gray, C.W; Hanson R.J. and Heller M.: Legal reform for Hungary's private sector, Country Eco-
nomics Department, World Bank, October 1995. c. 262.

12. Ovaj zakon je zamenio Steøajni zakon iz 1986. Ñime je predviæena moguõnost nagodbe sa
poveriocima ili reorganizacija pre likvidacije preduzeõa. Uprkos øiñenici da je broj
insolventnih preduzeõa u Maæarskoj bio u dramatiønom porastu krajem 80-tih, nije bilo
podnoåeña zahteva za pokretañe steøajnog postupka.

13. Institute for World Economics: Liquidity problems and bankruptcy procedures in Hungary, RRT
Hungary Document 16, the Institute of World Economics and the Hungarian Academy of Sciences,
1993., c. 12-14.
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o reorganizaci bilo je sada potrebno obezbediti veõinu, umesto jednoglasne od-
luke svih poverilaca; øetvrto, period u okviru koga je reorganizovanom preduze-
õu bila zabrañena ponovna reorganizacija smañen je sa tri na dve godine. Time
je, u izvesnoj meri, ublaÿeno dejstvo åok privatizacije, bar preko steøajnog za-
konodavstva.15)

Pored Maæarske, Poçska je joå jedna od zemaça u tranziciji koja se suoøila
sa sliønim poteåkoõama. U okviru sudskih postupaka za reåavañe problema in-
solventnosti Poçska je donela dva dekreta: Dekret o steøaju, dopuñen Aktom o
insolventnosti, kojim se reguliåe steøajna procedura i Dekret o reorgani-
zaciji, koji obuhvata postupak reorganizacije preduzeõa.

Dekretom o steøaju predviæeno je da pravo pokretaña postupka imaju duÿnik
i poverioci. Nakon ispitivaña duÿnika i poverilaca sud proglaåava steøaj, pod
uslovom da je imovina steøajnog duÿnika dovoçna da pokrije troåkove steøajnog
postupka. Nakon proglaåeña steøaja, duÿnik gubi pravo na upravçañe i raspo-
lagañe imovinom i dolazi do imenovaña steøajnog upravnika (starateça), koji
nadaçe upravça ovim postupkom. Jedan od vaÿnih aspekata ove procedure sagle-
dan je u tome åto likvidator mora traÿiti odobreñe odbora poverilaca pre
prodaje preduzeõa. Osim toga, za prodaju drÿavnog preduzeõa potrebno je odobre-
ñe resornih ministarstava, kao i ovlaåõenih organa.16)

Nalik na nemaøki steøajni zakon, po uzoru na koji je i nastao, poçski zakon
omoguõava duÿniku da postigne sporazum sa poveriocima, kako unutar, tako i van
steøajnog postupka. Naime, steøajni postupak se moÿe obustaviti u sluøaju da
duÿnik postigne sporazum sa neprivilegovanim poveriocima, pod uslovom da
ovaj sporazum prihvati veõina poverilaca, koja ima najmañe dve treõine neobez-
beæenih potraÿivaña, kao i da su potraÿivaña obezbeæenih poverilaca zagaran-
tovana. Sa druge strane, duÿnik moÿe da iskoristi i Dekret o reorganizaciji u
toku steøajnog postupka, koji mu omoguõava posebne oblike poravnaña, kao åto je
konverzija duga u akcije, åto dovodi do transformacije ovih preduzeõa u druå-
tva sa ograniøenom odgovornoåõu ili akcionarska druåtva.17)

Za razliku od maæarskog zakonodavstva, u Poçskoj se razvio veliki broj van-
sudskih mehanizama, kako za privatizaciju, tako i za reorganizaciju drÿavnih
preduzeõa.

14. Moratorijum nije obuhvatao plate, razne dodatke, otpremninu, doÿivotne rente i
odåtetu. 

15. Hegedus E.: The Hungarian framework for bankruptcy and reorganisation and its effect on the
National Economy in Corporate Bankruptcy and Reorganisation Procedures in OECD and Central
and Eastern European Countries, OECD, 1994.

16. Phelps E. S.; Frydman R.; Raraczynski A. and Shleifer A., Needed mechanisms od corporate gover-
nance and finance in Eastern Europe, 1995. European Bank for Reconstruction and Development, c.
181-200.

17. Szlezak A.: Polish bankruptcy and reorganisation Law, Workshop on Corporate Bankruptcy and
Reorganisation proceedings in Central and Eastern Europe, 1996, OECD, c. 192. 
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Zakon o privatizaciji drÿavnih preduzeõa18) daje im moguõnost transforma-
cije u privatna preduzeõa putem tzv. "likvidacije privatizacijom". Termin
"likvidacija" je varçiv, obzirom da ne oznaøava postupak øiji je uzroønik insol-
ventnost, veõ predstavça dobrovoçno sprovoden postupak od strane odgovara-
juõeg resornog organa. Na ovaj naøin vråi se spontani prenos prava vlasniåtva
sa preduzeõa na ñegove ølanove, øesto i uz sporazum o lizingu. Joå jedan akt koji
je donet, prevashodno kao mehanizam reorganizacije preduzeõa, je akt o finansij-
skom restruktuirañu, koji teÿi gotovo istim ciçevima kao i Poglavçe 11 o reo-
rganizaciji ameriøkog zakona, s tim åto je pristup u potpunosti decentrali-
zovan ovlaåõeñem poslovnih banaka da izvråe reorganizaciju. Program se odno-
sio na drÿavna preduzeõa, kao i na preduzeõa gde je viåe od 50% akcija u drÿav-
nom vlasniåtvu. Ovaj program obuhvatao je dva mehanizma: postupak dogovara sa
bankom i postupak konverzije duga u akcije.19) 

Kada je u pitañu Øeåka, ñeno steøajno zakonodavstvo je bazirano na nemaø-
kom steøajnom pravu. Ñime je data moguõnost duÿniku da zakçuøi poravnañe sa
poveriocima, kako unutar, tako i izvan steøajnog postupka. To daçe podrazumeva
da preduzeõe nad kojim je otvoren steøajni postupak ima pravo na podnoåeñe
molbe za tzv. "nedobrovoçno" ili "prinudno"20) poravnañe (reorganizaciju).

Meæutim, ono åto je najkarakteristiønije za øeåki zakon o steøaju, u odnosu
na ostale zemçe Istoøne i Centralne Evrope, jeste diskreciono pravo koje se
daje sudovima na razliøitim stupñevima procedure. Sudovi imaju pravo da odbiju
da potvrde sporazum o poravnañu (dobrovoçnom ili prinudnom), øak i u situa-
ciji kada su se poverioci sloÿili sa tim sporazumom.21)

Za razliku od pomenutih zemaça, gde je sprovoæeñe steøajnog zakona bilo
kontrolni mehanizam drÿave, evolucija steøaja u Rusiji odvijala se u pravcu da
ruska vlada nije ÿelela da vråi pritisak na preduzeõa, posebno u ranim fazama
privatizacije. Potreba za zakonodavnom regulativom u ovoj oblasti javila se
ubrzo nakon otpoøiñaña procesa privatizacije, åto je i uslovilo donoåeñe

18. Donet je 1990. godine.
19. Struktura postupka ostvarivaña dogovora izmeæu duÿnika i banke odgovarala je pojed-

nostavçenoj verziji Dekreta o reorganizaciji. Od duÿnika je zavisilo da li õe uputiti
predlog za dogovor sa bankom. Nakon razmatraña predloga, banka je donosila odluku o
tome da li õe prihvatiti predlog duÿnika, prodati dugovaña na sekundarnom trÿiåtu
ili inicirati pokretañe steøajnog postupka. Konaøni plan sporazuma morao je biti odo-
bren od strane poverilaca koji imaju najmañe 50% ukupnih potraÿivaña i sprovodio se
samo u sluøaju da nijedan poverilac ne uloÿi protest. U sluøaju da duÿnik ne izmiri
svoje obaveze, poverioci su mogli zahtevati od banke da izvråi isplatu ñihovih
potraÿivaña ili da poniåti dogovor i podnese tuÿbu protiv duÿnika. Naknadna priva-
tizacija bila je uslov, koji ova preduzeõa moraju da ispune da bi ostvarila pravo na dogo-
vore sa bankom. 

20. Ono je prinudno u smislu da nastaje po automatizmu za svakog steøajnog duÿnika i pred-
stavça deo akta o steøaju.

21. Tichy L., The bankruptcy code of the Czech Republic, in Corporate Bankruptcy and Reorganisation
Procedures in OECD and Central and Eastern European Countries, 1995, OECD. 
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Akta o insolventnosti (steøaju) preduzeõa. Akt je koncipiran tako åto pred-
viæa da se u sluøaju spora i poverilac i duÿnik mogu obratiti arbitraÿi (naj-
øeåõe zbog neisplate ili zakaåñeña u isplati duga). Sud odluøuje o postojañu
dovoçnog broja øinilaca za pokretañe steøajnog postupka. Ukoliko ustanovi da
je preduzeõe duÿe vremena plateÿno nesposobno, vråi se ñegova prinudna likvi-
dacija. Sa druge strane sud moÿe suspendovati steøajni postupak i sprovesti reo-
rganizaciju. Aktom se predviæaju dve vrste reorganizacije. Prva obuhvata va-
nrednu upravu, pri øemu se upravçañe preduzeõem prenosi na imenovanog stara-
teça i to u trajañu od najviåe 18 meseci. Ñegova uloga je da povrati solventnost
preduzeõa, prateõi reorganizacioni plan odobren od strane poverilaca. Druga
ukçuøuje projekat spasavaña, koji se sastoji od pruÿaña finansijske pomoõi
duÿniku, nakon usvajaña sporazuma o proporcijama potraÿivaña, koja treba iz-
miriti u okviru odreæenog roka.22) Pored toga, zakon pruÿa moguõnost dobro-
voçnog poravnaña, sa veõinom neprivilegovanih poverilaca, na bilo kom stup-
ñu steøajnog postupka. Ono åto predstavça trend u ekonomskoj politici Rusije,
jeste uvoæeñe elemenata finansijske discipline formirañem Federalnog ste-
øajnog organa.23) Ñegov zadatak je da se stara o interesima preduzeõa u sluøaju po-
kretaña postupka steøaja nad onim preduzeõima koja imaju znatni udeo u akcija-
ma. Kod takvih preduzeõa ovaj organ trebalo je da pomogne proces restruktui-
raña.24)

 Iz analize primene steøajnog zakonodavstva u zemçama u tranziciji, poseb-
no Centralne i Istoøne Evrope koje su ovaj proces meæu prvima u regiji i zapo-
øele, moÿe se zakçuøiti da je neophodno uvoæeñe plateÿne discipline u tzv. no-
vi privatni sektor, kao i blagovremeno uoøavañe problema sa plaõañem, kako bi
se preventivno uticalo na izmireñe buduõih dospelih obaveza. Zakon, takoæe,
treba da obaveÿe duÿnika na odgovornost za sluøaj nanoåeña åtete poverio-
cima usled nepokretaña steøajnog postupka (kao åto je to uøiñeno u veõini ze-
maça ølanica Organizacije za ekonomsku saradñu i razvoj). Zemçe ølanice
Evropske Unije primeñuju Akt Saveta Evropske Unije o steøajnim postupci-
ma,25) koji je donet 29. maja 2000, a stupio na snagu 31. maja 2002. Ñime se, takoæe,
vrlo detaçno obrazlaÿu prava i obaveze svih uøesnika steøajnog postupka, pa bi
uputno bilo da i zemçe koje pretenduju na ølanstvo u Evropskoj Uniji pokuåaju
da svoje steøajno zakonodavstvo usklade sa ovim aktom. 

22. Ne mañe od 40% potraÿivaña u roku koji ne prelazi 12 meseci.
23. Delovañe Federalnog steøajnog organa regulisano je uz pomoõ pet dekreta dodatih steøa-

jnom zakonu. To su: Vladin dekret (br. 926), Predsedniøki dekret (br. 1169), Vladin
dekret o merama za sprovoæeñe steøajnog zakona (br. 498), Predsedniøki dekret o prodaji
insolventnih drÿavnih preduzeõa (br. 1114) i Predsedniøki dekret o primeni zakonskih
akata kod steøaja (br. 2264). 

24. Mizsei K., Bankruptcy and the postkomunist economies of East-Central Europe, Russian and East
European Finance and Trade, 1995, c. 116.

25. Council Regulation (EC) No 1346/2000 on insolvency proceedings, Official Journal of the Euro-
pean Communities, 30.06.2000.
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Summary

Market investment in developing countries runs very slowly, with many difficulties,
because of lack of regularly defined and predictable rules for risk spreading. This is also
due to a fact of inadequate application of law. Many creditors lose interest for improving
their position, in case they realize that the process of right enforcement has an unpredic-
table outcome.

The transition countries in this region, especially those located in Central and Ea-
stern Europe, have started the process of bankruptcy legislation application. Analyzing
this process, we can come to a conclusion that it is necessary to introduce payment discip-
line, in so called new private sector. It is also necessary to realize the problems with pa-
ying, so that it would be possible to influence preventively on settlement of due debts. The
Law should also oblige the debtor to take responsibility in case of harming the creditors
as a result of non-filing a petition in bankruptcy (as it has been done in most of OECD co-
untries). EU Member States apply the »Council Regulation od insolvency proceedings«,
which was passed on May 29, 2000, and came into force on May 31, 2002. This Regula-
tion contains a very detailed explanation of rights and liabilities of all participants in ban-
kruptcy proceedings, so it would be of great importance that all the countries aspiring to
membership in EU, try to bring into line their bankruptcy legislation with this Regulation.

Key words: bankruptcy legislation, enforcement system, creditor, debtor, reorganiza-
tion.


