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Odobrene akcije akcionarskog druåtva

Rezime

Zakon o privrednim druåtvima iz 2004. godine razlikuje upisane, uplaõene i
odobrene akcije akcionarskog druåtva. Odobrene akcije druåtvo izdaje u slu-
øaju potrebe za novim sredstvima. To su rezervne akcije.

Kçuøne reøi: akcionarsko druåtvo, rezervne akcije, upravni odbor akcionar-
skog druåtva, osnovni kapital akcionarskog druåtva.

Svako akcionarsko druåtvo mora da ima osnivaøki kapital podeçen na ak-
cije. To su sredstva koja osnivaø odnosno osnivaøi (ako ih je viåe) akcionarskog
druåtva moraju dati radi osnivaña druåtva. Minimalni novøani ulog u osni-
vaøki kapital  akcionarskog druåtva propisan je zakonom, u zavisnosti od toga
da li je u pitañu zatvoreno druåtvo ili druåtvo koje se osniva javnim pozivom
na upis akcija (tzv. otvoreno akcionarsko druåtvo).1)

Da bi akcionarsko druåtvo bilo osnovano potrebno je da osnivaøi do regi-
stracije druåtva uplate u depozit kod banke najmañe 50% novøanog iznosa osni-
vaøkog kapitala.2) 

U tom smislu pravi se razlika na upisane i uplaõene akcije u osnovni kapi-
tal akcionarskog druåtva. 

1.  Ølan 233. Zakona o privrednim druåtvima.
2.  Ølan 192. stav 3. Zakona o privrednim druåtvima.
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Zakon o privrednim druåtvima iz 2004. godine predviæa i treõu kategoriji
akcija akcionarskih druåtava.3) Pored upisanih i uplaõenih akcija, Zakon poz-
naje i odobrene akcije. To su akcije, koje za razliku od izdatih akcija (emitovanih
akcija) koje su puåtene u promet nisu izdate, nego druåtvo zadrÿava pravo da ih
emituje. Zakon izriøito definiåe odobrene akcije kao neizdate akcije. Druå-
tvo ne mora imati odobrene akcije.

To je novina u naåem pravu o privrednim druåtvima. Zakon o  preduzeõima
iz 1996. godine nije odreæivao da akcionarsko druåtvo moÿe uz upisane i uplaõe-
ne akcije imati i odobrene akcije 

Broj odobrenih akcija moÿe biti odreæen osnivaøkim aktom akcionarskog
druåtva. Tim aktom se odreæuje da li su u pitañu obiøne (redovne) akcije ili
preferencijalne (prioritetne) akcije. Ukupan broj odobrenih akcija ne moÿe
biti veõi od 50% od broja izdatih obiønih akcija u vreme kada je taj broj odreæen
osnivaøkim aktom druåtva. To znaøi da ako je osnivaøkim aktom odreæeno da õe
druåtvo izdati 20.000 osnivaøkih akcija, broj odobrenih akcija moÿe biti najvi-
åe 10.000, tako da õe posle ñihovog emitovaña druåtvo imati 30.000 akcija.
Eventualno kasnije poveõañe osnovnog kapitala druåtva ne omoguõava poveõañe
broja odobrenih akcija druåtva 

Odobrene akcije mogu kasnije biti uvedene izmenom ili dopunom osnivaøkog
akta akcionarskog druåtva. 

Prilikom upisa akcionarskog druåtva u registar privrednih subjekata, odo-
breni kapital druåtva se ne iskazuje. To iz razloga åto nije izvesno da li õe i za
koliko osnovni kapital druåtva biti uveõan izdavañem odobrenih akcija i da
li õe odobrene akcije biti upisane. Tek kad se obavi upis odobrenih akcija, to
treba upisati u registar i u kñigu akcionara.

Ako osnivaøki akt akcionarskog druåtva predviæa odobrene akcije, upisani
osnovni kapital druåtva ne moÿe biti niÿi od iznosa koji je odreæen zakonom (u
zavisnosti od toga  da li je u pitañu otvoreno ili zatvoreno druåtvo).

Odluku o emitovañu odobrenih akcija donosi skupåtina akcionarskog
druåtva. Osnivaøkim aktom druåtva moÿe biti odreæeno da upravni odbor ima
pravo da odluøi o emitovañu odobrenih akcija, s tim åto se to ovlaåõeñe ne mo-
ÿe dati upravnom odboru za period duÿi od pet godina od utvræivaña broja odo-
brenih akcija u osnivaøkom aktu druåtva. 

Skupåtina odnosno upravni odbor doneõe odluku o emitovañu odobrenih ak-
cija prema ukazanoj potrebi, na primer ako su druåtvu potrebna dodatna sred-
stva. U tom smislu se moÿe reõi da su odobrene akcije rezervne akcije ili re-
zervni kapital druåtva.4) Ulozi za odobrene akcije mogu biti novøani ili ne-
novøani, u skladu sa odlukom o emitovañu odobrenih akcija. U tom pogledu zakon
ne predviæa neka ograniøeña, jer åto se tiøe novøanih uloga druåtvo veõ ispu-

3.  Ølan 205.
4.  Charlesworth & Cain, „Company Law”, London, 1983, str.208.
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ñava uslove propisane zakonom. Druåtvo moÿe emitovati sve ili deo odobrenih
akcija. Ako nije emitovalo sve odobrene akcije, ostatak moÿe emitovati kasnije.

Sticaoci odobrenih akcija imaju ista prava u druåtvu kao i drugi imaoci
akcija, u zavisnosti od toga da li su odobrene akcije  redovne (obiøne) ili prefe-
rencijalne. Kad su u pitañu redovne akcije, novi akcionari imaju pravo upravça-
ña u druåtvu i pravo na uøeåõe u raspodeli dividende. Dividenda se obraøunava
srazmerno vremenu od kad su stekli odobrene akcije (pro rata temporis). Prava
drugih akcionara se srazmerno smañuju  To znaøi da ako je druåtvo izdalo 100
osnivaøkih akcija i 50 odobrenih akcija, ukupan broj glasova akcionara u skup-
åtini druåtva biõe 150. To je razlog za zakonsko ograniøeñe da odobrene akcije
mogu da predstavçaju najviåe 50% osnovnog kapitala druåtva. Pri veõem pro-
centu imaoci osnivaøkih akcija mogli bi biti pretvoreni u mañinu prilikom
odluøivaña u skupåtini druåtva.

Postojeõi akcionari imaju prvenstveno pravo otkupa odobrenih akcija koje
je druåtvo emitovalo. U tom pogledu postojeõi akcionari imaju poloÿaj koji bi
imali prilikom poveõaña osnovnog kapitala druåtva. 

Poveõañe osnovnog kapitala akcionarskog druåtva novim ulozima ne moÿe
se izvråiti iz sredstava druåtva, dakle iz sredstava rezervi ili iz neraspore-
æene dobiti druåtva. Zakon u tom pogledu ne tretira emitovañe odobrenih akci-
ja kao poveõañe osnovnog kapitala druåtva. Intencija zakonopisca je oøigledna.
Emitovañe odobrenih akcija ima za svrhu poveõañe osnovnog kapitala druåtva,
a ne pretvarañe jedne stavke u pasivi druåtva u drugu stavku.

Emitovañem odobrenih akcija moÿe biti poveõan kapital akcionarskog
druåtva na jednostavniji naøin nego åto zakon traÿi za poveõañe osnovnog ka-
pitala novim ulozima. Ne primeñuju se zakonske odredbe o obaveåtavañu Komi-
sije za hartije od vrednosti o novoj emisiji akcija.5) I kad je za emitovañe odo-
brenih akcija potrebna odluka skupåtine druåtva,6) takvom odlukom se ne meña
osnivaøki akt druåtva. Osnivaøki akt moÿe biti izmeñen dvotreõinskom veõi-
nom akcionara koji imaju pravo glasa na sednici skupåtine, a za donoåeñe odlu-
ke o emitovañu odobrenih akcija nije potrebna kvalifikovana veõina akcionara
sa pravom glasa.7) Odluku moÿe doneti i upravni odbor druåtva veõinom glasova
ølanova ukoliko je to u ñegovom delokrugu.

5. Ølan 244. stav 1. Zakona o privrednim druåtvima.
6.  Ølan 205. stav 4. Zakona o privrednim druåtvima.
7. Ølan 339. stav 1. Zakona o privrednim druåtvima.
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RESERVE SHARES OF A LIMITED COMPANY

Summary

Reserve shares or reserve capital of a limited company is according to the Serbian
Companies Act 2004 that part of the capital which was not issued during the formation of
company. A company may issue reserve shares later if so provided by its memorandum of
association. The purpose of reserve shares is to help the company to overcome financial
difficulties, if any, without increasing nominal capital. Maximum number of reserve sha-
res is 50% of other shares issued by the company.

Key words: limited company, reserve shares, reserve capital, nominal capital, board  of
directors.


