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3aKoH 0 NpUBpeHUM IPYIITBAMA
— TeMeJb U3rpajil-e€ HOBOT MPUBPEIHOT AMOHjeHTa

3akoH o puBpemauM apyiinreuMa (3I1]1) HecyMIBUBO IPeCTaBIba Oy dyjyhu Ko-
PaK Ka cTBapamy ycioBa 3a ecpukacHy npuspeny. 31111 y caiejcTBy ca ApyruM Kibyd-
HMM 3aKOHMMa (3aKOH O pErvCTpaIyji NPUBPEHUX cydjekara, 3aKOH O CTe4ajy, 3aKOH
O TPUBATU3AIW]H, ... ) ¥ MPETOKEHOM IIPOMEHOM cafia Baxkeher 3akoHa O TPKUIITY
XapTHja O BPEIHOCTH U APYI'UX 3aKOHA MPECTaBba 3a0KPYKUBAHE PePOPMCKOT Ia-
KeTa.

Hocehe uneje 311 cy: cnobopa u360pa 1 yroBop (3allTura CBOjUHE U yTOBOPA),
npeny3ehe y OCHOBH IpWIiaja BIIACHUIMA, €(PUKACHO YIPaBIbale W CIMMUAHICAFE
CHHIIMKAIA3MA, TPAHCTIAPEHTHOCT 1 (hIIEKCHOMITHOCT O OIYTYINBAILY Y APYILTBY UTH.

OCHOBHY IIUJb 32KOHA j€ KpeUpare aMOUjeHTa CTUMY/IaTUBHOT 32 CBE HHBECTUTOPE
1 MIPENO3HATIHUBOT CTPAHNM yJlaradynMa JuMe Ce BPIIHM XapMOHM3alHja ca HajHapeN-
HUjIM MCKYCTBAMA €BPOIICKE W AHTTIOCAKCOHCKE TIPAKCE.

Tectupame xkBanurera 3I1]1 mpe3eHToBaheMo npeko cnefehx paBHM aHAIK3E:

I Konuko HOBM 3aKOH ONakiliaBa OCHMBaH-e¢ HOBHX Npeny3eha (moceGHO Manix u
CpEMIbUX) IITO je MMIIepaTUB eKOHOMCKOT oropaBka Cpouje?

I Konnko HOBM 3aKOH TOMPUHOCK MOJIEPHU3ALHAjU M TPAHCTIAPEHTHOCTH YKYITHOT
(pYHKIMOHWCATha, 3 HAPOUNTO HOBU KBAJMTET KOPIOPATUBHOT YIpaBbambha, 3aIlITUTe
MaJluX aKIMOHapa, MPWINBY MHBECTHIIMja 1 YKYIHOj XapMOHM3AIj! ca MehyHapOTHIM
MCKYCTBOM Jia OM ce CTBOPHO MPHBIIaYaH aMOWjeHT 3a cTpaHe 1 joMahe nHBecTuTOope?

I Konmnko 3akoH JOHOCH HOBUX WM PaiKallHO U3MEH-EHUX IpoLeaypa Koje cy
3HaYajHE 32 KOMIUIETUPa-€ IPUBPENHE PeryIaTuse?
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IV Koja cy BaxkHa ITamka n30cTaBIbeHa 13 3akoHa?

Y Tpaxkemy OfroBopa Ha IOCTaBIbEHA NTaka CBAKAKO Ce MOpa MMAaTH y BUAY CIIO-
>KeHa MaTpHIia HHTepeca Koja IIOCTOJU Y APYLUTBY ¥ ONTHO ylalbeHe O3ULHje Y IepLen-
I[Aj¥ TPAH3UIHOHOT IyTa Off CTPaHe KJbYYHHX IIOJIMTHIKIX IPyIa.

Y mpe3enranuju 3akoHa KOHIEHTpHcaheMo ce Ipe cBera Ha KJby4dHe MHOBaLje
koje 3I1]] foHOoCH y OffHOCY Ha MIPETXOMHY Ipakcy ca MOceOHUM HarvackoM Ha MHOBA-
[IMje KOje KOPECIIOHAUPA]y ca CBETCKIM pellemhuMa.

I

¥ npeom ey (OCHOBHE OJIPENBE) BumbuBo je fa 3T11] Texxu f1a uHCTHTY-
I[MOHAJTHO CTBOPY HOBY BPEHOCHY aMOMjEHT 1 HOBH ITOCTIOBHI MOpaJI TaKO HEOIXO/IaH
32 YCIOCTaBJbaE OIfOBOPHOCTH YMECTO NPOBU30OPHjyMa 1 EKOHOMH]Y OKPEHYTY WHTe-
pecnMa BITaCHUKA KalnTalla ¥ HOBEPHOIIMA YMECTO IY>KHAIAMA.

Ty noce6Ho anocrpocupamo OJJEJbAK 7 rae ce 03akomyjy Hauena Koja cy yoou-
YajeHa y TIOCJIOBHOM CBETY: Ty>KHOCT HasKibe JOOpOT MPUBPEIHIKA, Ty>KHOCT CaBeCHe U
KOMIIJIETHE TOCIIOBHE MPOIEHE, AY>KHOCT JI0jaIHOCTH, 3a0paHa KOHKYpEHIHje, CYyKOO
MHTepeca, INYHI HHTEPEC 1 TI0Be3aHa APYIITBA, AY>KHOCT YyBama IIOCJIOBHE TajHE M JIp.
IToncehamo ynTaoma fja ce mprceTH KOIMKO Cy OBa 3/[paBOpa3syMcKa pelerma 10 cafia
KpIIIeHa y HAIIIO] IOCIIOBHO]j PaKCH I'/ie Cy Ce OTPOMHHY KallUTaIIN YIIPABO KPEUpasIH Tp-
TOBaE-EM Cca caMIM cOOOM Off CTpaHe MeHalIMeHTa JIPYIITBeHNX npeyy3eha (KyrnosrHa 1
npopaja npeny3eha y IMYHOM BITaCHUINTBY) W Ca PSKABOM.

ITa He 6u ocTayio caMo Ha JIeKJIapaTUBHUM HavesIiMa OBY IPUHIUITY ce OpaHe TyX-
6ama ¥ caHKIFjaMa aKo ce Hapyllle W perylucameM HH(pOpMUCama Koje CyxKaBa Mpo-
CTOp 3a 3JI0ynorpebe.

Y oBoM pieny Tpeba ucrahu ciefehe crpaTelky BaxKHe HHOBAL]€:

= Perucrpanyja IpyirBa ce OBUM M IPYTMM 3aKOHAMA ypebyje Kao jeqHocTaBaH,
jacaH, jedpTuH 1 Op3 MOCTYIAK, YMME je yYMH-eH OTPOMaH IOMakK y OHOCY Ha Jlocajalll-
By OMPOKpaTHU30BaHy, CKYITy M 3aMOPHY NIPOLENYPY;

= BpsuHa pelaBama criopoBa ypebyje ce BaHNapHIIHUM IIOCTYIIKOM y POKy off 60
JlaHa, POK 3a >Kasby je 8 faHa U APYrOCTENEHN Cyf, je 0OaBe3aH fla IoHece IPeCyay Y
poky op 30 jaHa Koja je U3BpIIHA;

* PapukaiiHO HOBa Cy U pelliera ia ce YCIOBYU MOCNIOBamba (TEXHIIKA ONpeMybe-
HOCT, 3aILITUTa Ha Pajyy, >KUBOTHA CPEMIIHA) IIOpa3yMeBajy, HCIYEEHOCT Ce KOHTPOJIH-
111 PETOBHOM MHCIIEKIIIjOM 1 APYLITBO (OCHM Y IOCEGHIM CITydajeBUMa — OIIaCHOCT 110
3mpaBibe i 6e30€HOCT) ca IeaTHOIhY TOYHEbe OIMaX IIITO je Y IOTIYHOCTH CY[POTHO
ca JlocafjalboM IIPAKCOM Jla ce Ha J03BOJIE YeKa MecelMa 1 FOfiuHaMa;

= JIpomemeH je gocafallbi CKyIl, apOuTpapaH U OMpOKpaTU30BaH MOCTYHaK IIPo-
[[eHe BPEHOCTH. BpenHOCT HeHOBYaHNX yIora ce yTBphyje Ciopa3yMHO (OCHM KOJ OT-
BOPEHHX aKIVOHAPCKUX APYIITABa) YAME Ce 3HATHO CHIDKABAjy TPOIIKOBY ¥ oBchaBa
Op3uHa OCHMBam-Aa APYIIITBA.



M. 3er;: 3aKOH O IpUBPENHAM JIPYIITBAMA 29
— TeMeJb U3rpajii-e¢ HOBOT IPUBPEIHOT aMOujeHTa
(ctp. 27-34)

Anammzom OCHOBHUMX OJIPEJIBY mMapkupani cMO KJby4HE MHOBAIWje 3a KO-
je BepyjeMo Jia paiukajHO MOOOJBIIIABAjY YKYIIaH OCJIOBHY aMOWjeHT ajyhul CHIypHOCT
WHBECTUTOpUMA M a(UPMHUIIY TPENy3€THUIITBO KAa0 KIbYYHH (PaKTOp e(pUKacCHOCTH
€KOHOMCKOT CHCTEMA.

Y TakBOM aMOHMjeHTY HyJ¥ CE IMPOK MEHH 3a M300p MpaBHe (hopMe 3a OTBApaHE
MaJuX ¥ Cpebux rpeny3eha.

Iojepunar 6u3HIC MOXE MTOYETH Kao MPeRy3eTHIK YKOIUKO ce 0aBU YMETHUUKUM
U CTapyM 3aHaTHMa WX IPOU3BOME-OM KOja IMa €CTETCKO 00elexkje HapofHOT CTBapa-
namTBa. Pr3nuUKa JIvIa Koja ce ofIyde 3a OBaKBY (popMy Bobera OH3HMCa YIHCYjy ce Y
noceOaH perucrap npu 4emy 3a obaBese OfroBapa LeIOKYTHOM UMOBHUHOM. [TocTojame
oBakBe (hopMe offyaapa of KOHIenyje 3aKoHa Jia OCToje caMo ApYIITBa Jmna (op-
Ta4yKO ¥ KOMAHJWTHO) U PYIITBA Kanuraia (JPYIITBO ca OrpaHUYEHOM OJIrOBOPHOII-
hy - 1OO u akumonapcko npymrso - AJT). OBaj 0OMuK KOju je HecTaHmapiaH je Bepo-
BAaTHO YCTYIAK JIOCafallih0]j IIPAKCH MOCTOjarba IMIapOINKUX (hOopMH Bobera IIPUBAaTHOT
Ou3HuCA.

PajukanHo nojefiHOCTaB/bUBak-e MPAaBHUX (DOPMU APYILTBA Jiia (OPTavKo U KO-
MaHANTHO) CyTepHilie MHTEHIH)Y fia ce ylia3ak y Om3Huc (Mana u cpefba npenyseha)
Ipe cBera y Ipou3BOAHNM JieJIaTHOCTIMa 00aByba YIIPaBo y OBUM (popMaMa.

YumeHNIIa je fja Cy BENIVKA PECYPCH Y JIMYHOM BIIaCHUINTBY (Kyhe, 3eMyba, pom3-
BOJIHE XaJle, OIpeMa) M FBIXOBO MHAMPEKTHO TIPETBaparhe Y KaliTall Hajje/JHOCTaBHHje
nyTeM (popMHu OpTaKiIyKa i KOMaHIUTHUX JIPYILTaBa, jep ce Ty IOofpa3yMeBa fia ce 3a
o6aBese IpYIITBa OAroBapa IeJIOKYITHOM NIMOBHHOM YMME C€ J1aje ITOTITyHA CUT'YPHOCT Y
HOCTIOBAY OCTAIMX cybjekara ca JpyLITBUAMA JIMIA. Y KOIMKO IOjef[MHALl UMA jacHY,
Ipe cBera IMpOM3BOJHY WJEjy W aKO My HaMepe HWCY INIeKyJaTHBHE, n30op ¢opme
APYILUTBA JIMIIA je HOTIYHO MPUMEPEH U (PYHKIMOHATAH OONHK.

HakamocT Koy Hac je pajieko ofiMaKiia pakca jia ¥ 3By4Ha IMeHa y OU3HICY He T10-
ceflyjy HY JIMUHY HU IIOCTIOBHY IMOBHHY KOja je pacriopebeHa Ha OKy Wiy iamby pof-
OuHY, Tako a Cy MOBEPHOLHM Y THM IIOCIOBUAMA IOTIYHO HeoOe30eheHu. Y TypOyneH-
THUM BpEMEHMMa, Kajia Cy IPUCYTHHU OPOjHU IINEKYJIATUBHY OCJIOBY, Haj0oIbe 00e30e-
beme 3a moBepuHoIIE je TMYHA UMOBHHA, OaHKapCKa rapaHiyja, a He Karmiral npegy3eha.

Jpymrrsa nmia ce 6a3upajy Ha NPUHIWIY CIOO00/e yroBapama IpH 4eMy ce Topef
OCHHMBAYKOT' aKTa KOJIM Ce JIPYIITBO PETHCTPYje CBH OCTAIN OJHOCH peIllaBajy MyTeM
yroBOpa OpTaka. 3aKOH HyU BPIIO HOjeHOCTAB/bEeHA U (PIIEKCHOMITHA pellleha KojuMa
Cce OCTaBIba BeJIFKa cI000/a WIaHOBAMA AAPYILTBA Aa ypebyjy offHoce Be3aHe 3a (BUCHHY
yJora, Hopehame 1 cMamHBamke YIIoTa, OfVIyUNBamk-e OpTaka 1 IMOCJIoBoheme NpyIITBa,
3acTyname JpYIITBa, IIpeHoc ynena MebycoGHo n Ha Tpeha smna, neryname opraka u3
IpYIITBA) WIX TaK Jla YTOBOPOM PETYIUIITY 1 CBe JIpyre OfHOCe KOj! Cy Off 3Hadaja 3a
TIOCITOBAS-E,  HUCY YOIIIIITe IOMEHYTH Y 3aKOHY.

HckycTBa 3eMarba y TpaH3ULMJU 1IOKa3yjy Aa je, Opef OPTauKor' ¥ KOMaHIUTHOT
PYLITBA, OCHUBaME JPYILTBA ca orpaHudeHoM ofropopuoihy (JOO) Bakan 0GIMK
3a (popMupame HOBUX Ipefy3eha. ¥ ToM 0OMKy ce OCHMBAjy KakKO Majle U Cpehe
KOMIIaHHj€ Tako ¥ OrPOMHA MYJITUHAlMOHAIHA nipefy3eha. [lomahe ucKycTBO mokasyje
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Jla cy KOJ| Hac Heke of HajehuX MOCIIOBHUX MMITEpHja YIPaBO KOPUCTIIIE OBaj OOIUK
opraam3oBama. [lomrro je [JOO BakaH MexaHHW3aM pacTa y 3eMibaMa y TPaH3ULHjH
OCHOBHA HJI€ja je la ce 3aKOHCKa pellieha yInHe (PIISKCHOMITHIM U Jja ce 1a MaKCIMyM
crobofie WHBECTUTOpUMA Jia CIIOOOHO BOAE KOMIAHW)y Ge3 MHOro (pOopMajTHOCTH.
OBakaB IIPUCTYII ce MOKE CMATPaTU afleKBaTHUM.

3aKoH caipku KbyuHO Haveno (wiad 105.) ga wiaHoBu apyiiTBa MehycobHe ofi-
HOCe, Ka0 M OJJHOCE ca APYIITBOM ypebyjy cioboaHo. 3aKoH caip:ku JocTa pazpabeny
nporenypy (pyHKIMOHKCaa (CKYIIIITHHA, yIIPAaBHA OIOOP, IJIacarbe, NCTYNAbEe, PacIio-
Jarame yenuMa, IpaBo Ipeyer CTHIamka YAema, IOCIOBOhE ke, OITyIUBAE YIIPABHOT
onbopa, peBr3mja UTH. ) ajiv Kao cyOGcuiujapHe ofpenoe, OHOCHO Kao ofpenoe Koje ce
npuUMeryYjy Ha KOHKpeTHO [1OO yKOMMKO HEeroBH WIAHOBY HUCY YTOBOPHIIH APYTa pe-
IIeHHa, IITO Cy OHY CIIO0O/THY A YUUHE.

¥ Toky papa Ha 3akoHy u3 2003. (6uBra Biaga) Hajpeha monemrka Bofgmia ce OKO
IUTamka MUHAMAJTHOT KanuTajna u Opoja 4iaHoBa ApyIITBa. Tafalime pelierne je O1io
Jla je MUHUMAJIHU yeo 1o wiaHy apywmrsa 10 eBpa u ga He Tpeba orpanuyaBaTi Gpoj
yiaHOBa ApymTBa. Cajalmbe penene je yBohere MIHIHAIHOT OCHOBHOT Kalurajia 1
Makcummsupame opoja wianosa [JJOO Ha 50. ITo6opHuIM upieje Aa Kanuran npenyscha
(panmju 3akoH — 5000 YCJI) 1 noTpe6a BeroBor ofpsKaBama, a THME M KOHTPOJIe YiHe
rapaHIyjy HeroBe MOCIOBHE CIOCOGHOCTH je IIOTIYHO HeafleKBaTaHO. Y KOJIMKO II0CTO-
je mmeKkynaTiBHe Hamepe HuKakas karmrain (500, 5000, 5 000 000) He rapaHTyje 3amITu-
1y — (EHpoH) Beh curypHOCT mocioBa Mopajy 06e30enuTr 6aHKapcKe rapaHIyje, OCHTY-
pambe 1 CyJICKH CHCTEM.

Haxkie, 500 eBpa u 50 wianoBa He unHu HUKaKBY pazuky (50x10=500) y koHuenry
OCHOBHOT' KalWTasa, alyu Makcummusupate 0poja wianosa 10O uma Benuke UMILIHKA-
myje. Y gocafalliboj Pakcl MHOr'a Ipefy3eha cy u3 Ipyrux pasiora periucTpoBaHa Kao
aKIMOHAPCKa JIPYIITBA M yCIIe IpUBaTH3aIKje Cy CIIOM 3aKoHa MocTala OTBOpEHA
aKIMOHapcKa APYIITBA, a yBObemeM orpaHuyerma oy 50 wiaHOBa IPOLEC HHXOBOT
npetBapama y JOO je onemoryhes.

I

Y npyroj paBau aHanu3npaheMo KibyuHe nHoBanmje Koje qoHocu 31111 y omHocy Ha
locafjalliby IpaKcy Ha MOAPYYjy perynanyje (hyHKIMOHICAha aKIMOHAPCKUX JIPYIITa-
Ba. C;to60/THO ce MOKe KOHCTAaTOBAaTH JIa je IOCTUTHYTa XapMOHM3alldja ca HajHarpe-
HUJIIM pellerbIMa eBPOIICKE U aHITIOCAKCOHCKE IPaKce.

Yka3zahemo Ha map KIbyYHUX MHOBAIIW]ja:

ITpso, TPAHCITAPEHTHOCT je 6uTHa KapakTepHUCTHKa OBOT' 3aKOHA IPUCYT-
Ha y CBUM H-eT'OBUM JIEJIOBAMA, AJTH j€ TIOCEGHO HarvIallleHa KO aKIMOHAPCKUX APYIITa-
Ba LLITO je cacBMM NPUPOJIHO, jep je OBJie MpUCYTHA HajBeha Iucnep3uja BIacHUKa.

Ilok je ko OO akueHat Ha yroBopy KojuM ce ypebyjy MebycoOHu ofHoCH, akiu-
OHapcKa JIPYIITBA Ce pa3BpCTaBajy y IBe OCHOBHE Kareropuje (3aTtBopeHa Al u 0TBO-
pera AJT) npu yemy otBopeHO AJl MOKe OMTH HEKOTHPAHO WK KOTupaHO. CXOIHO
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TaKBOM IIPUCTYITy CTEIICH M CJIOKEHOCT PeryJIaTuBe KOjoM ce 06e36ebyje Tpancnapen-
THOCT ce noBehaBa ykonmko ce m3abepe ciiokeHnja mpaBHa opma AJl mpu yemy je
HajpUTOpO3HUjE PETYINCaHO (PYHKIMOHWCAEke KOTHPAHWUX AKIMOHAPCKUX APYILITaBa.
TpancmapeHTHOCT ce 06e36ebyje jacHOM TpoLeaypoM ca3uBarba CKYNIITHHE W YIIPaB-
HOT ofioopa, HH(OPMHUCAEM O CBIM acIeKTIMA IOCIOBaba APYIITBA, HAYMHAMA IJ1a-
carba ¥ pasiIMuiTHM PEKIMOM JIOHOIIEHha OITyKa C 003MpOM Ha B-UXOBY BaxKHOCT H JIP.

Y4umbeH je pagukaiaH IOMaK y NpaBlly TpaKeka paBHOTEXe MOhHY y 3aIlITUTH UH-
Tepeca PasiIMIUTUX IPYIa y APYILITBY.

Hpyro, notnyno HoBu KBanureT KOPIIOPATMBHOI' YIIPABJbAIBA mnpen-
CTaBJba KJbY4HY MHOBAIMjy Y peryucamy aKIMOHAPCKUX APYINTaBa y OAHOCY Ha jloca-
maniwy npaxcy. OBfe je 1o Kpaja foBefieHa Hoceha upeja aa npefgysehe npunaga uCKIby-
YHMBO BJIACHUIMMA 32 PA3JIHKY Off IOCAfAlIHer IPHCTYIa Kajia je Moh OmiIa CKOHIEH-
TpHcaHa KOJl IMPEKTOpa ¥ CHHANKaTa. [ lapTrnymanyja v CHHIMKaNII3aM Cy MOIyHO eJIh-
munucann n3 3111 v npenymrenn ApyruM 3aKkoHAMa. Y TIPaBIbarhe APYIITBOM je 3aBH-
cHO o oonuka AJl, Tako fja 3aTBopeHo AJl uMma qupexTopa Wi yIpaBHU Oa00p, OTBO-
peHo AJl nMa ynpasHE of00p, a KotupaHo AJl 06aBe3HO IMa y yIpaBHOM Ofi00OpY Be-
huHY HEM3BPIIIHNX 1 HE3aBUCHUX WIAHOBA (OHMX KOj! HICY 3aIIOCTIEHH Y APYIITBY ).

IToTyHO HOBM MHCTUTYTH Y HAIlIO] IIPaKCH (HEM3BPIIHY M HE3aBUCHU TUPEKTOPH)
NpHONIDKaBajy Hallly Ipakcy MONEPHUM pellemhnMa, ITie ce MHOTO Maxkme rmocBehyje
YTHIIAjy aKIMOHapa Ha YIpaB/bare M MHCTUTYIMOHATHOM ypebey fa ypasa ApyiTsa
pany y MHTepecy ApYIITBa, a He CONCTBEHOM Ha IIITETY APYIITBA.

Bpojue acepe y cBeTy nokasyjy fia yrpasa Kopropalyja 4ecTo COICTBEHE UHTEpe-
Ce CTaBJba HCIPE]] MHTepeca KOpIopanyje 1 aKIHoHapa.

Y TOM KOHTEKCTY MaHIaT WIAHOBA YIIPABHOT OJ00pa je rofuHy faHa (10 HOHOIIIe-
a TOIMIIELET U3BEINTaja) AUPEKTOPe OMpajy jEMMHO aKIMOHAPH (A HE 3amOCiIeHH) U
Mor'y OUTH OTO3BaHM Y CBaKO j100a 6e3 HaBobhema pasiiora u MoOpajy ce IMOHAIIATH JIO-
jaJTHO ¥ caBeCHO.

3I1]1 moceGHO perynuiiie OArOBOPHOCT WIAHOBA YIIPABHOT O00pa Koja ce JOaTHO
MOKE YPE[IUTH KOMITAHHjCKIM KOfIEKCHMA.

YBonmu ce MHCTUTYIMja ceKpeTapa ApYIITBa KO oTBOpeHux AJl ca 3agaTKoM fa
OpHHE O 3aKOHUTOCTY: IOHOIIEH-a OfiTyKa CKYIIIITHHE, YIIPaBOT oi00pa, HaI30pHOT OfI-
60pa, KEbU3H aKI[OHApa, PETUCTPY OfTTyKa 1 JIp.

HWHcTutyT HagzopHOT ofibopa (opbop peBr3opa) je (pakyaraTuBaH, OCHM KO KOTH-
pasor AJl # KOp ApYIITBa Koja ce PeryJIuiy IIOceGHIM 3aKOHMMa (GaHKe, OCUIYyparha).
Ocrana AJ] umajy peBusnjy Koja ce ypebyje apyrum 3akonuma. OBa HHOBalyja je Ipux-
BaTJbUBA. YTIOPENO MOCTOjakhe PEBU30PA M HAA30PHOT ofidopa je OWIo O6ECMUCIIEHO 1
camo onrepehiyje TPOIIKOBe APYIITBA, HAPOUIXTO IITO CY Y HAT30PHIM Ofi00OprMa YeCTO
6wuie mpogheCHOHATHO HEKOMIIETEHTHE 0CO0e.

Tpehe, pagukamio nobospmame CTATYCA MAIBMHCKUNX AKITMOHAPA
npeficTapba xapMoHu3sauyjy 311]1 ca MogepHIM KOMITaHHjCKUM 3aKoHOofaBcTBOM. I1o-
PEen TpaHCIIApEeHTHOCTH, KOjOM Ce CTBapa OKBHP 3a KOHTPOITY Hajl YIIPaBOM KOMITaHHje,
3I1]1 cagpsKul ¥ HU3 HOBUX MHCTUTYTA KOjUMa Ce MarbMHCKA ITpaBa MOr'y €(pUKacHO LITH-



32 IIpaBo u mpuBpena 6p. 1-4/2005.

tutn. Ty npe cBera TpeGa MOMEHYTH CUCTEM KYMYJIAaTHUBHOT IJIacama KOJ| OTBOPEHHX
aKIMOHAPCKUX ApYIITaBa KOjuMa ce OMOryhyje fa Manu aki@oHapu MOry u3abpaTu
YJIaHOBE YIIpaBHOT ofdopa. Ypebewme MHCTUTYTa CTPYYHOI MOBEPEHHKA Kora Ompa
CKYMIITHHA Ha IPEIOT MakMHCKHX aKIMOHApa MM I'a MOXKe NIMEHOBATH CYJl 3HA4ajHO
JONPUHOCH KOHTPOIH (PMHAHCH]CKOT MOCIIOBaH-a KOMIIAHU]e.

3amTuTi MHTEpeca MaIiX aKIMOHapa MPaKTHYHO je ocBeheH u unraB ocMu feo
3akoHa noyt HasusoM IIOCEBHA ITPABA HECATTTACHMX AKITMOHAPA. [Ta-
Ta je ynTaBa Jiene3a cllyJajeBa Kaja HecarylacH! aKIFOHAPH MOT'Y Jla Tpaske Off KOMaHH-
je Ia MM WCIUIaT! TPKUIIHY BPETHOCT aKIyja aKo IJIacajy MPOTHB: TIPOMEHE OCHUBAY-
KOT aKTa, peopraHu3aliyje NpIBPEeHOT APYIITBA (CTaTycHe 1 POMeHe TpaBHe (popme)
¥ CTHIIaa WM OTYHHUBam-a IMOBHMHE BEITMKE BPEHOCTH.

NHTepecn mHBeCcTHTOpA (MaJIMX M BEJIMKHX, JOMahMX M CTpaHMX) Cy 3HA4ajHO IIO-
ApsKaHM OBHM 3aKOHOM, IIPU YeMy Bajba NMOCEOHO HAITIaCUTH MOTYhHOCT OTaBapamba
OI'PAHKA crpanux u joMahyx KOMIIaHUja YAME CE CTUMYJIMILIE IIPIWINB Kaurana y
3eMJbY 11O TUM OCHOBaMa Koje Cy IpeMeT OBOT 3aKOHa.

III

Y tpehoj paBHr nocMaTpama nHOBaja Koje qonocu 3111 moce6HO ncTuaemMo un-
TaB HU3 MTOTIYHO HOBHX WM PAfIKAIIHO M3MEHECHIX Iporeaypa Koje he 3HayajHO yHa-
HPENUTH Hallly IPUBPEIHY PETY/IaTUBY.

Ty npe cBera >KemMO fja TasKEby CKPEeHEMO Ha cliefiehe nHoBanmje:

I1pBo, noBe3uBame NPUBPERHUX APYIITaBA JAJIEKO AeTalbHHUjE Off IPETXOJHE IpaK-
Ce peryJmie NOBe3NBambe APYIITBA IyTeM KaliTala, yroBOpa MM MEIIOBUTA II0BE3a-
Ha fipyiuTBa (Kamurai u yroBop). TuMe ce cTBapa MHCTHTYIMOHAIIHI POCTOP 32 CJI0-
sKeHnje OOMvKe (KOHIEPH, XOJMHT, IPYyIIa, ) OpraHn30Bamka MPUBPEIHOT KiBoTa y Cp-
ouju.

Hpyro, peopranu3anja MpUBPEHOT APYIITBA MPEACTaB/ba TOTIIYHO HOBU IIPUCTYI
y peryjialyju Ba>KHUX NUTama. 1y Ipe cBera UCTHUEMO IPOIEAype KOje PerysIuIy
CTATYCHE ITPOMEHE (cnajame, nofena, oasajaibe) u IIPOMEHY ITPABHE
®OPME (Ady 10O, ALy OJ1 wmu KIT, TOO y AT, Ol y 1OO, O1 y A1) unme ce
faje prekcMOWIaH CUCTEM Jla THBECTUTOPH U BJIACHULIY IOAEIIaBajy (hOpMy Y 3aBUCHO-
CTH Off CTamha 1 IepcreKTBe ApyIITBa. [IpoxomHocT Kpo3 mpasHe (hopMe oMoryhyje fa
¢pupma moHe Kao OPTaKIIyK, a 3aBPIIH Kao KoTrpaHo AJl 11 a ce HOHOBO BpaTy Ha Op-
TaKJIyK aKO TO OirOBapa MHTepecuMa BIIaCHUKA.

Tpehe, Basba CKpeHyTHU Kby U Ha JIENOBE KOJU Ypebyjy TMKBUAALM]Y IPUBPEHOT
IPYILTBA ¥ CTUIIAHE U PACHIONarame BEJIMKOM NIMOBUHOM YMME Ce OTKJIam:ajy Mpa3HUHE
y HOCAJIAIIHOj PErYIaTHBH.



M. 3er;: 3aKOH O IpUBPENHAM JIPYIITBAMA 33
— TeMeJb U3rpajii-e¢ HOBOT IPUBPEIHOT aMOujeHTa
(ctp. 27-34)

IV

Y getBproj paBau anamm3e 3I1]] ckpehemo maxkmy Ha BaskHa IUTaHa Koja Cy 130-
CTaBIbEHA, 2 MECTO HM j€ Y OBOM 3aKOHY.

IpBo, perynmcame mporeca mpey3uMama IPABPENHIX IPYIITABa je€ HECYMIHIBO
BayKHO MHTEPECHO IUTAE O YEMY CBEIOUE CKAHTAIN YMjH CMO CABPEMEHHIII.

Y Toky 2003. roguHe Kafa je y okBupy Ousiiie Brane, Pagna rpyna xpeupasna Ha-
pT 60 je je paspabeH u ca CBETCKOM IPAKCOM ycariialieH Ipolec npey3nMama. Me-
byrum Huje mocrojana carnacHocT u3Meby nucana Harpra 3I1]1 1 yTUIAjJHUX KpyroBa
KOj! KOHTPOJMIITY (PUHAHCHJCKO TPKUILITE U Ta MaTepHja je N30CTaB/beHa Jia je ypeau
noceOaH 3aKOH KojH je npeTxofHa Biaga nocraBuna CKyNIITHHY, a7l KOjU HUje HUKAJ
OWO CTaBJbEH Ha THEBHU pefl. Y MECTO TOra CTYIIIA CY Ha CHATy Jpyra peliermka Koja cy
U CTBOpWJIa IpodeMe y caflaiimboj Bragmy.

Ipyro, y Haupry cy nocrojane onpende Koje ypebyjy TpaHsuropHu craTyc npemy-
3eha ca ApyIITBEHMM KanWTamoM KOjUMa ce TIOICTIYE PEeCTPYKTYUpame U IpUBaTH3a-
myja. Caganmsa Biaga ce ounriefHo ofiTydunsia ia yMecTo TUX 3aJIpsKu pellieha Koja je
npetxofHa Biaga ybanuna y 6usiim 3akoH 0 H3MeHaMa 1 olyHaMa 3aKoHa O Ipey-
3ehuma (wian 392-399, 400a, 4006, 4008 1 421a) Koje cy CBOjeBPEMEHO TIaCHO KPUTH-
KOBAHa Off WIAHOBA TAAIIIIHE «BIIAIEC Y CCHI.

Tpehe, y 3I1]] je NOTIyHO M30CTaBIbEH KOHIIENT KOjH je caip:kao Hanpr 3akoHa
Koju 06e36ebyje KopropaTuBu3anyjy jaBHUX npemy3eha v eTMMUHHAIIIE OYUTIIETHO TO-
JIUTUIKY aTPAaKTUBHY (hOpMY jaBHUX Tpey3eha OKo Kojux ce moclie cBakux n360pa Bo-
U TpaBy par. Jlakiie, OUMINIEHO je HEelocTajaja Boba a ce HauMHH FeHEePaslHU 3a0-

KpeT Y (DYHKIMOHUCAKY YKYITHE IIPUBPETIE.

3AK/bYYAK

JoHomene 0BaKko (pyHIaMEHTAHOT 3aKOHa MOpa3yMeBa KpeTamhe YCKIM KOpH-
mopoM m3Meby GpOjHHX M YECTO CYNpOTCTaB/bEHUX MHTEpeca: aKiMoHapa (KpyIMHUX u
CUTHHX) CTPaTEIIKNX MHBECTHTOPA, MHCTUTYLMOHAIHAX MHBECTHTOpPA, KPEAUTOpa U
IPYTUX IOBEpHIalia, MEHAIMEHTa, CHHIMKAaTa, KOHTPOJHMUX OpraHa jpxkase (mopesu,
UCKa3uBarhe (PMHAHCHJCKOT Pe3yiTaTa, peBu3mja) Y BPEAHOCHOM aMOujeHTy onrepehe-
HOT CaMOYIIPaBHUM HaclieheM U IMOUTHYKOM JIEMarorujom.

ITocMaTpaHO y TOM KOHTEKCTY pellieka cafipxkana y 311]1 npeficraBibajy mOTIyHO
HOBH KBAJIUTET U Cafipske KPYIHE MHOBAIWjE Y OHOCY Ha HOCANAIILy IPAKCy IpPBEH-
CTBEHO Y JIOMEHY: Jieperyalje, TPaHCIapeHTHOCTH OfTyINBaha Y IPUBPEHIM CyO-
jeKTIMa y CKIIafy ca CBETCKOM IIPAaKCOM, MOFICPHIM KOPIOPaTHBHIM yIPaBIbamkeM, pa-
IMKAJIHO YHanpeheHnM NooXkajeM MaJliX aKIMOHAPa, ja40M 3allITUTOM CTPAHUX MHBE-
CTUTOpA ¥ MOBEpWIalia M pajiKaIHO HOBMM IpOIefypamMa O MOBe3MBamy mpenyscha,
CTaTyCHIM IIpOMEHaMa 1 IPOMeHaMa IpaBHe hopme.

Haueno cnobope yroBapama Kao Hoceha upeja 3akoHa y MOTIYHO HOBH IUIOXKa]
CTaBIba MPAaBHUKE Y IPYIITBAMA U TProBadke cynoBe. KpeaTnBHO mpaBHO OGIMKOBaH-E
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€KOHOMCKHX Hjigja Koje ce yrpabyjy y OCHEBaUKe aKTe WIN cTaTyTe 3axTeBahe HamyI-
Tamke JOCaiallber MIabIOHCKOT IPHCTYIIA Kafia Cy Y THM aKTHAMa YITIABHOM IPEICH-
BaHe 3aKOHCKe ofpenioe. Temess 3akoHa je IPUHIMT CII000/IE Y KOME je CBE IO3BOTLEHO
IITO HUje U3PUIUTO 3a0pareHO 3akoHOM. To je y OUTH CympOTHO MOCaallheM MpH-
CTyIIy, Iie C& PYKOBOAMIIO IIPUHIIAIIOM Jia je CBE 3a0pameHo IITO HUje 3aKOHOM H3pH-
YHUTO CYTePUCAHO U JIO3BOJHEHO.

Jlobum cmo po6ap 3111 koju je 6o 1 jemaH o KibyuHHX ycioBa CBeTcKe GaHKe
3a Jajby MOAPIIKY pedpopmama. HaskamocT omIoumy cMO HEMUHOBHO CyOUYaBame ca
CTpaTelkKuM NpoOIIeMUMa H30CTABBAEM IIPElI3HE PErylalyje pecTpyKTyHpama
ApYIITBeHUX Tpeny3eha M KopropaTBu3anyjy jaBHuX npeny3eha koja je mpemycios
EbIIXOBOT PECTPYKTYHpPama i IpUBaTH3ayje.



