Op Mupjana PATOBU'R', LL.M. (Humboldt)

IIPABO ITOBEPMOIIA A 3AXTEBA
MOBUJAIHE OITOBAPAJYRE 3AIITUTE
YV CJIVYUAJY CTATYCHE ITPOMEHE
IIPUBPETHOT IPYIITBA - OYKHUKA

Pe3sume

Y pady ce ananusupa npaso Ha odzosapajyhy 3auimumy nosepuoua
K00 cmamycHe npomexe npuspeoroz opywmea Oyxuuxa. O8o npaso je y
Cpbuju ypeheHo Kao 0CHOBHU MEXAHUZAM 3AUMUIME NOBEPUNIAYA Y CUMYAUUjU
cmamycHe npomere Oy#Huka. Yeo0Hu 0eo pada npukasyje npasHo ypeheroe
0602 numara y npasy Eeponcke ynuje u Cpbuje. Ilomom je ucmpasncer kpye
nosepunaya Kojuma ce npusraje npaso oa saxmesajy oozosapajyhy sawmumy.
C 063upom Ha mo 0a 080 NPAso NOCMOjU CAMO AKO je NOBEePUOLUY Y2POHEHO
Hamuperve NOMPaxusarba ycred cmamycHe npomere, cnedehu 0eo paoa je
noceehen amanusu nojma u pasnoea Maxee eseHmyanHe yepoxeHocmu. Y
HapeoHom Oeny, aymop ce 6asu numareem NPomue Koz Opyuimea xoje ye-
cmeyje y crmamycHoj npomeHu nosepunay, moxce 0a 8puil c6oje npaso. Y3 mo je
objawirera u cadpiuna npasa Ha 00206apajyhy sawmumy, y cMUucny epcma
Mmepa Kojuma ce uxmepecu nosepunaya adekeamuo wimume. Hajzao, nocneo-
tu 0eo pada ucmpaxcyje HA4UH epuierva npasa Ha oozosapajyhy sauwimumy,
ykwyuyjyhu u nocebHa npasuna y 6e3u ca cyocKOM 3Auimumom noeepuoya.
Lum pada je nponanasxcerve 002080pa Ha numarbe 0a 1y U y K0joj mepu eaxceha
peeynamuea obesbehyje adek6amno ouysarbe uHmepeca nosepuIaya y cumya-
Uuju Kaoa ruxos OYHHUK 007Yy4u 0a cnposede pecmpykmypuparwe nymem
cmamycxe npomexe.

Kmyune peuu:  3awmuma nosepunaya, cmamycHe npomene, oozosapajyha
3awmuma, obe3beherve, 0080jeHO Ynpasparwe UMOBUHOM,
cnpeuasarbe cnposoherba cmamycte npomere.

* Banpenun npodecop Ha IIpaBHoM dakynrery Yuusepaurera y beorpagy
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I VYBop

Ogprosapajyha 3amtura mosepuiana ImpefcTaB/ba jefHO Off LieHTpasl-
HIIX IMTama [IpaBa CTaTycHUX IpoMeHa. OHO je IoceOHO 3HAYajHO y 3eMJba-
Ma, oyt Cpbuje, y KojuMa IOBepHOLM HeMajy IIpaBO BeTa Ha CTATYCHY IIPO-
MeHY Ay)KHMKa, Te He MOTY Jla CIpede HACTylame HeHNUX IMpaBHUX JiejcTaBa.'
Otypa, yonep craTycHe IpOMeHe NY)KHVKAa IIPaBHU II0JIOXKAj IHIOBepuIana
Mo)ke OMTHO Jja ce IIPOMEHM He3aBUCHO Ofi, JUIN 4YaK IIPOTUB IJIXOBE BOJbE.
To he 6utu crnydaj ako, HaKOH CTaTyCHe IPOMeHe, Koja je CIIpoBefieHa Ha
OCHOBY OJIyKe CaMOT IIPMBPEIHOT APYIUTBA — AY’KHUKA, 3HaYajaH Jeo MMO-
BUHE JIY>)KHIKa Oy/le IpeHeT Ha HeKO JIpyro APYIITBO, o6aBese IIpeMa IOBepu-
oluMa Ipehy Ha Ipyro [pylITBO Kao HOBOT AYKHMKA, Taj HOBU TY>KHUK Oyze
OpraHM30BaH y JPYyroj IpaBHOj GOPMM Y OFHOCY Ha IPETXOMHOT, WIN MMA
HIDKJ MI3HOC OCHOBHOT KaIlMTa/Ia, OHOCHO Be/IMKM OpOj ApyTrux IOBepuIalla,
uth.> VI3 Tor pasyora ce obesbehuBame salITUTe IOBEpUIalia APYIITBA KOje
y4ecTBYyje Y CTaTyCHOj TpoMeHM 06aBe3HO ypelyje moceOHMM 3aKOHCKIM IIpa-
BwinMa. llltaBuie, 3amTnTa NOBEPWIALIA 33j€JHO Ca 3AIUTUTOM aKIMOHAPpa 1
3aIITUTOM 3aIlOCTIeHNX YMHY jeflaH Off TpM CTy0a Ha KojuMa II04MBa peryia-
TMBA CTAaTyCHUX ITPOMEHa.

Y cpIckoM IpaBy ce 3alITUTA ITOBEPWIALlA Y CTATyCHUM IIpOMEHaMa
IyXHMKa 06e36e36ebhyje myTeM ABa OCHOBHAa MeXaHM3Ma: 1. OATOBOPHOCTH
IpylITaBa CTULIAIALA 3a ob6aBe3e APYLITBA IPEHOCHOLIA,’ I 2. IpaBa IOBepU-
Jala Jia 3axTeBajy jobujarme onrosapajyhe samrure.! O6a MHCTUTYTA CIIajiajy
y MeXaHU3Me MHAVBMIyalHe 3alITUTe IOBepUIala,’ KOju Cy IIOTIIOMOTHYTH

1 Ynop.: Thomas Schréer, ,Sicherheitsleistung fiir Anspriiche aus Dauerschuldverhéltnissen bei
Unternechmensumwandlungen®, Der Betrieb — DB 6/1999, 317; Manuela Heiss, ,,Glaubigerschutz
bei der Unternehmensspaltung®, Deutsche Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Insolvenzrecht - DZWir
1/1993, 14; Martin Heidenhain, ,Fehlerhafte Umsetzung der Spaltungs-Richtlinie“, Europdische
Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht - EuZW 11/1995, 329.

2 Bumre Bua.: M. Heiss, 13; Felix Blobel, Michael Menz, ,Die Auswirkungen von Schuldner- und
Glaubigerwechsel auf die Spaltungshaftung nach § 133 UmwG®, Neue Zeitschrift fiir Gesellschaft-
srecht - NZG 2009, 608; T. Schréer, 317; M. Heidenhain, 329; Volker Rieble, ,, Verschmelzung und
Spaltung von Unternehmen und ihre Folgen fiir Schuldverhéltnisse mit Dritten, Zeitschrift fiir
Wirtschaftsrecht — ZIP 8/1997, 302.

3 3axoH o npuspenuum apymrsuMa — 31111, Caymbenu enacnux PC 6p. 36/2011, 99/2011, 83/2014,
5/2015, ym. 505 c1. 1 Ta4. 2 m cT. 3 Tay. 3.

4 311/, wr. 509 u 510.

5 Hacynpor MexaHM3MyuMa MHCTUTYLMOHAIHE 3aLITHUTE, KOJ MeXaHM3aMa VH/VBUYaIHe 3allThTe
KOHKDPETHM IOBEPMOLIM MMajy IPaBO Jla 3aXTeBajy 3alITUTY Off APYIITBA KOje y4ecTByje y CTaTy-
cHoj npomenn. Bume Bup.: Karsten Schmidt, ,Glaubigerschutz bei Umstrukturierungen - Zum
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IponucuBameM obaBese ITPeTXOHOT MHPOPMICaa TOBepyuIalla O HaMepa-
BaHOj CTaTyCHOj IPOMEHM U yCBajambeM IOCeOHNX MTPaBIIa O BIXOBO] CYACKO]
samTuTi.’ IIpy Tom, cprckn 3aKOH O MPUBPEIHUM APYIITBUMA Ipefsuba ma
OZITOBOPHOCT JIpylITaBa CTHIla/alla IOCTOjU CAaMO aKO Y KOHKPETHOM CTTy4ajy
HOBepUIal] HMje OCTBApMO ITPaBo Ha ofiroBapajyhy samtury.” Onatie mpous-
nasu fa ce y Cpbuju mpaBo IoBepuiana fa 3axreBajy fobujame ofrosapajyhe
3aIITUTE TpeTMpa Kao IMpPUMApHM, IIaBHYM MeXaHU3aM O4YyBama HUXOBMX
VIHTepeca y CTaTyCHOj IIPOMEeHM RYXXHMKA, TOK Ce OATOBOPHOCTH JpyLITaBa
cruliasala 3a ofapese JPYIITBA IPEHOCHMOIIA IpUiaje TeK CeKyHIapHM 3Ha-
4aj.’ TakBo cTame 3aKOHOJIABCTBA M3a3MBa IOTPeOy 3a HeTa/bHUjOM aHATU30M
IpaBWIa O IIpaBy MoBepuIalla Ha oAroapajyhy samruty. Kpajwu unm npen-
crojehe ananmse ce cacroju y yrsphuBamy ma m 1 y kojoj mepu Baxkeha pery-
naTuBa obesbebhyje amekBaTHO ouyBambe MHTepeca IOBepWUIalid y CUTyaLlUju
Kajla BbUXOB TYKHUK OIUTydM I CIIPOBefie peCTPYKTYpupambe IIyTeM CTaTyCcHe
IpOMeHe.

II IIpaBHo ypehemwe y EBponickoj yuuju u Cpouju

[InTame samITuTe MOBEPUIALIA Y CIY4ajy CTaTyCHUX IIPOMEHA IbUXOBOT
Iy’KHUKa je y BakeheM npaBy EBporicke yHuje perymicano [lupexrusom (EY)
2017/1132 o ogpehennm acrekTuMa KOMIIAaHMjCKOT IIpaBa (y Ha/beM TEKCTY:
Iupexrusa) us 2017. rogune.’ ITomenyra JlupexTusa je ycBojeHa ca Komudu-
KaTOPCKUM LIM/beM, KaKo 61 ce o6jemyHnIa KOMyHUTapHa ITpaBuIa 13 o6ma-
CTM KOMIIaHNjCKOT TIpaBa, Koja Cy 1o Taja 61Ia pacyra y 6pojHUM T3B. KOMIIa-
HMjCKOIIPAaBHUM AMpeKTuBama.'’ Y ToM cmuciy, JInpekTuBa cajip)kui Hempo-

Referentenentwurf eines Umwandlungsgesetzes®, Zeitschrift fiir Unternehmens- und Gesellschaft-
srecht - ZGR 1993.

6 311/, . 495,497 n 511.

7 311/, un. 505 cT. 5.

8 Buure Buz.: Mupjana Payjosuh, ,,OaroBopHocT ApynITsa cTumaola 3a o6aBese IpyuITa NpeHOCH-
Ol1a KOJI CTaTyCHMX IIPOMEHA IIofiesie U u3[Bajama“, Yeknahuearwe nocnosnoe npasa Cpbuje ca npa-
som Esponcke ynuje (2017) (yp. Byk Pagosuh), beorpay 2017, 172.

9 Directive (EU) 2017/1132 of the European Parliament and of the Council of 14 June 2017 relating
to certain aspects of company law - Company Law Directive, Official Journal L 169, 30.6.2017, p.
46-127.

10  On nupektuBa, Koje cy ypebusame marepmjy crarychux npomeHa, obyxsahene cy: Directive
2011/35/EU of the European Parliament and of the Council of 5 April 2011 concerning mergers of
public limited liability companies, Official Journal L 110, 29.4.2011, p. 1-11; Directive 2005/56/EC
of the European Parliament and of the Council of 26 October 2005 on cross-border mergers of
limited liability companies, Official Journal L 310, 25.11.2005, p. 1-9; Sixth Council Directive of 17
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MeIbeHa pelllerba, KOjuMa ce PYKOBOMVIO M CPIICKYM 3aKOHOZABal| IIPUINKOM
uspafie 3akoHa O NpuBpesHMM gapymTBuma us 2011. rogmne. CarmacHo
IlvipexTViBY, ip>KaBe WIAHMIIE Cy Jy>KHe Ja oMoryhe nmosepuonyMa IpaBo Ha
OfiroBapajyhy 3allITUTY y C/Iy4ajy cTaTycHe HpOMeHe IPUBPEHOT JPYIITBA —
JMXOBOT [Y’KHUKA, Y CK/Ialy ca IIPOIMCAaHUM YCIoBUMA. !

HaBefieHo mpaBo Ha oprosapajyhy 3almTuTy IpefcTaB/ba OCHOBHU
MeXaHM3aM O4YyBamba MHTEpeca IOBepuIana KOoJ CTaTyCHuX mpomeHa y EVY.
IIpu ToM je oHO y cuTyanuju foMahux crajama 1 Ipumajama jefUHN MeXaHN-
3aM Ha KoMme uHcTuTHpa npaso EY, nok xox pomahmx mopena u uspBajama,
3ajellHO ca IIpaBWIMMA O OJTOBOPHOCTM 3a o0aBese JPYIITBAa IIPEHOCHOIIA,
YIHY jeflaH off IBa CTy0a Ha KojiMa ITO4YMBa CUCTEM OYyBalha MHTepeca IoBe-
pwianja. YIpKoc 3Ha4ajy, IIpaBo IOBepuIalla Ha oAroBapajyhy samrrury je y
IvpexTuBy ypeheHO MaKOHCKM, II0 IPUMHIMITY MUHMMA/IHE XapMOHM3alluje.
Orypa je np>kaBaMa WiIaHMIIAMa OCTaB/beHa BelMuKa c1o6ofia y 06/MMKOBamYy
TOT IIpaBa IIpeMa COICTBeHMM IIoTpeOama. 3axBabyjyhm TOoMe, faHac y
EBponckoj yHMju IIOCTOjM PAasHOBPCHOCT HALMOHA/IHMX pelleha Yy OBOM
THOI/IeTy, KOja ce PasluKyjy ¥ y KOHIeIITyaTHOM CMUCTY (Ha Ipumep, ex ante
WIN ex post 3aIITUTA, VHANBYYa/IHA WM KOJIEKTYBHA 3alITUTA), N Y AeTa/bI-
Ma (TIOIIYT POKOBa 32 BpIliere IIpaBa, TepeTa JoKasuBama, 1 CIL.).

Ilop yTuilajeM KOMYHMTApHOT IIpaBa CPIICKM 3aKOH O IIPUBPEIHUM
IpyLITBMMa, Takobe, ypehyje mpaBo moBepuiana fa 3axreBajy fJobujame oaro-
Bapajyhe samrture y C/Iy4ajy CTaTycHe IIpOMeHe IIPUBPERHOT APYIITBA —
IBJMXOBOT IY’KHUKA.'> VICKOPUCTUBIIN YME-EHUITY MIHMMAa/THE XapMOHM3alU-
jé, CPIICKM 3aKOHOJaBall je HBOCTPYKO INPOINMPUO JOMEH IIpMMeHe IIpaBUIa
IvpextiBe o oBoM mmTamy. l[IpBo, mpaBo IoOBepuolla Ha ojrosapajyhy
samTuty y Cpbuju nopjeqHako BaXkKyl 3a CTaTyCHY IIpOMeHY 61710 Koje ¢opme
IPUBPENHOT IPYLITBA. 32 Pa3/IMKy Of] TOTa, pe/leBaHTHA IIpaBWiIa JJupeKTuBe
ce IIPMMeIbYjy CaMO Ha aKI[MOHAPCKa JIPYIITBA KA0 YIeCHMKE Y CTaTyCHOj IIPo-
Menn.” Jlpyro, cprckuM 3aKOHOM O IIpMBpEeJHMM JpYyIITBUMA je oOyxBaheH
IVpK KPYyr HOBepuIala, KOju MMa IIPaBO Ha Ofromapajyhy 3amuiTurty, Hero
IITO je TO C/Ty4aj ca JJupekTnBom.

December 1982 based on Article 54 (3) (g) of the Treaty, concerning the division of public limited
liability companies (82/891/EEC), Official Journal L 378, 31.12.1982, p. 47.

11  Company Law Directive, Art. 99(2) and Art. 146(2).

12 3IIJ, . 509 u 510.

13 Company Law Directive, Art. 87(1) and Art. 135(1), Annex I - Types of Companies Referred to in
Article 2(1) and (2), Article 44(1) and (2), Article 45(2), Article 87(1) and (2) and Article 135(1).

14 Vmop.: 3I1]T wr. 509 ct. 1; Company Law Directive, Art. 99(1) and Art. 146(1).
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Y 7neresy HaIMOHAJTHMX pellleba OBOT MUTamkba, CPIICKO MIPABO Ce MpK-
KJIOHMJTO 3eM/baMa Koje ITpaBo Ha ofiroBapajyhy samtuty ypebyjy kao ex ante
MeXaHI3aM OdYyBamba MHTepeca mosepwiana.” To, ApyruM peunMa, 3Ha4M ga
MOBEpUOLIM MMAjy IIPAaBO Ia 3aXTeBajy JoOMjame ofiroBapajyhe saurrute mpe
HaCTyIama IPaBHMUX JiejcTaBa craTycHe IpoMeHe.'® Hamame, 3a pasnmmuky of
HEeKMX eBPOIICKMX JpKaBa KOje OBy BPCTy 3alliTMTe MHTepeca IOBepuala
ypebyjy xao mpaBo Ha ofrosapajyhe obesbeheme morpaxusama, y Cpbujn
HIOBepMOIly MoxXe fla Oyjie Ipy>KeHa ofiroBapajyha salTuTa Ipeko HU3a Mepa
Koje 00yxBarajy, a/Iu ce He OTpaHNYaBajy Ha o0e36eheme MoTpaKuBama.

Ilonyr npasa EY u y cprckoM IIpaBy ce 3axTeBambe OfroBapajyhe
3alITUTE TPeTMpa KAa0 MeXaHM3aM MHIMBUJYaaHe, a He MHCTUTYLMOHA/IHEe
3amTuUTe NoBepuana. Ilpema Tome, ped je 0 IpaBy KOHKPETHOI IIOBEpUONA
IpOTUB OfpeheHor [pymITBa KOje y4ecTByje Y CTaTyCHOj IIPOMEHN, a He O
TeHepajHOj 3alUTUTHU IIOBepM/Ialia, Kao allCTpaKTHO cxBaheHe Kareropuje
HOCIWIAIla pM3MKa Moc/oBama fApymrsa.” Konauno, kao u y EY, y Cpbuju
IpaBO IIOBEpPMOIA Jla 3axTeBa Aobujame ofrosapajyhe samrure mOCTOjU Y
CBUM CJ/Iy4ajeBUMa CTaTyCHMX IIPOMéeHA — KaKoO CIIajaiba M IpUIajarba, Tako 1
HOJIe/Ta ¥ U3/iBajama. '

Mako je mpaBo Ha oiroBapajyhy 3alITUTy KOHIIMIIMPAHO KA0 OCHOBHU
MeXaHlI3aM OuyBaiba MHTepeca IOBepuwIalia KOJ CTaTyCHUX IIpOMeHa IIpu-
BpeJHOT IPYIITBA — OY)KHMKA, Y YIOPEeZHOIIPAaBHO] TEOPMjU ce MCTHYe [a
mbera Tpeba IPUMEHBMBATY CAMO Y HAPOYUTO ONpPABIAHMM CIydajeBuMa. Y
CYIIPOTHOM, MIMPOKO Kopuinheme OBOI IpaBa Of CTpaHe IOBepiiala Ou
MOIJIO Jla 13a30Be JofaTHe, (PMHAHCHjCKe IIpobiIeMe pyIlTaBa Koja y4ecTBYjy
Yy CTaTycHOj mpoMeHM (Ha IpyMMep, MHCO/IBEHOCT 300T Be3NBama BeJNKe

15  Vcrm npucryn npuxsaTa, IpUMepa pajy, aycTpujcko npaso. Hacynpor Tome, Hemauka tpermpa
0BO IPABO Kao ex post MEXaHM3aM 3aIITUTE, KOj) IIOBEPUOIY MOTY Jia KOPUCTe TeK HaKOH CIIPOBO-
bema crarycne npomene. Bup.: Bernd Sagasser, Antje Luke y: Bernd Sagasser, Thomas Bula, Tho-
mas R. Briinger (Hrsg.), Umwandlungen: Verschmelzung - Spaltung - Formwechsel -
Vermogensiibertragung, 5. Auflage, C. H. Beck, Miinchen 2017, 175.

16  Ex ante xapakTep OBOI' MEXaHM3Ma 3aIUTUTE HYje M3PUUNTO NPOIVICAH, a/lM IIPOM3/IA3M U3 HaYMHA
pery/mcama pokoBa 3a Bpleme paBa. HammMe, mosepuar MMa IIpaBo fla 3axXTeBa Jo0Mjarmbe Ofro-
Bapajyhe samtnre y poky off 30 saHa o gaHa o6jaB/buBama Hal[pTa yroBOpa O CTATYCHOj IIPOMe-
HM, OHOCHO 1w1aHa nogiene (31111, wi. 509 cr. 1), npy 4eMy ce HaIPT YTOBOpPA O CTATYCHOj ITpOMe-
HM, OJIHOCHO IUIaH IofieTie 06jaB/byjy HajKacHMje Mecell laHa Ipe JlaHa OfipyKaBarba CeJHMIIE CKYII-
IITVHE HA KOjOj Ce JJOHOCU OJIIyKa O CTaTyCHOj IpOMeHM (3aKOH O IPMBPEIHUM JPYLITBUMA, YII.
495 ct. 1). VI3 Tora npomsiasu jja IoBepumIall Mopa Jia BpIIN CBOje IIPaBo Ipe JJOHOIIEHA OJJIYKE O
CTaTYCHOj IIPOMEHM, @ CAMUM TUM } IIpe HACTyIIamba IPaBHMX JlejcTaBa CTaTyCHE IIPOMEHe.

17 K. Schmidt, 367.

18  Company Law Directive, Art. 99(2) and Art. 146(2); 3I1J1, 1. 509 ct. 1 y Besu ca 4. 485.
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KO/IMYNMHE JIMKBUIHMX CpeficTaBa IyTeM JaBama obOesbehema mosepmonu-
Ma)." JlpyruM pednma, eKCTeH3MBHA ITpMMeHa IIpaBa IOBepuIalla Ha OfiroBa-
pajylly 3alTuTy IOTEHLUja/IHO OTeXaBa WIM, 4aK, CIIpedaBa IIO>Ke/bHA I
pasyMHO HOTpeOHA pecTpyKTypupama Kommanuja. Crora ce Ipemopydyje
Y3AP>KaHOCT Y IPUMeHM OBOT IIPaBHOT MHCTUTYTA. >

ITI Kpyr 3amrunhenux nosepunana

[IpaBo Ha ozroBapajyhy 3amTuTy ce npusHaje CBUM BpcTaMa IIOBEpH-
/1alla, HE3aBUCHO OJf IIPABHOT OCHOBA HUXOBOI HOTpakuBama.”' IIpema Tome,
TO MOTy fa 6yly He caMO IIOBepMOILM M3 YTOBOPHOT OJfHOCA Ca IIPUBPEIHUM
IPYLITBOM — HTY>KHUKOM, Beh 11 IToBepuoLy 0 OCHOBY ITPOY3POKOBamha ITe-
Te, CTUllamba 6e3 ocHOBa, UT/. IIo cprickoM 3aKOHY O IPUBPEIHUM JIPYLITBU-
Ma IIpaBO Ha OJToBapajyhy 3aliTUTy MMajy moBepuoLy OMI0 KOT ApyIUTBa
KOje y4ecTByje y cTaTycHoj IIpoMeni. llltaBuiie, Ha IIOBepUOLIe KaKO APYLITBA
IIPEHOCHOLIA, TAKO U JIPYIITBA CTUIIAOIA C€ Y OBOM IIOIJIENY TIPUMEIbYje UCTI
IIpaBHY PeXXUM. VI3 Tora ce youaBa /la CpIICKM 3aKOHO/IaBall Hifje MCKOPUCTIO
onuujy us JupekTuse, Koja omoryhasa fpkapaMa WIaHMI]aMa [ia ITPOIMIIY
pas/jMyuTa IMpaBwIa 3a MOBEPHOLIE JPYIITBA IIPEHOCKOIIA I IIOBEPUOILE JIPY-
IITBA CTUIIAOLIA ¥ OBOM CMUCITY.>

Ilojenuue xaTeropuje moBepuialia Cy II0 CaMOM 3aKOHY U3Y3€Te O
OBOT MHIVBMIYa/JIHOT MéeXaHM3Ma 3amrure. IIpema 3akoHy O NpuBpeqHUM
IPYLITBMMa, IIPaBO Jla 3aXTeBajy JjoOujame ofiroBapajyhe samrure HeMajy Be
rpyne nosepuiana. IIpsy rpyny 4nne nmosepnuouy 4nja IMOTpaKMBamba CIafajy
y OPBU WM JAPYTY UCIUIATHU PeJ y CTeYajy IPUBPENHOT APYIUTBA — JY>KHU-
Ka.”> OuuIyeHo je f1a 3aKOHOJABAL] OBe IIOBEPMOLe CMATPa OBOJBHO 3aIITH-

19  Ginter Seulen y: Johannes Semler, Arndt Stengel (Hrsg.), Umwandlungsgesetz, 4. Auflage, C. H.
Beck, Miinchen 2017, § 22 Rn. 5.

20  Ibid.

21 VYmop.: 3opan Apcuh, ,CMameme 0CHOBHOT KalMTa/Ia aKIMOHAPCKOT JPYLITBA M 3alITHTA IOBe-
punana®, 36opHux padosa IlpasHoe gaxynmema y Hosom Cady 6p. 3/2017, 629.

22 Company Law Directive, Art. 99(3) and Art. 146(4).

23 3IIJ, un. 510 cr. 2 tau. 1. [Ipema 3akoHy O CTevajy IpBU U JPYrM UCIUVIATHU PeJ| Y CTEYajHOM
IIOCTYIIKY YMHe ToBepyol: 1) HenciuiaheHyx HeTo 3apajia 3allOC/IeHNX ¥ OMBLINX 3aIIOCTICHNUX, Y
M3HOCY MMHMMAJTHUX 3apajia 3a IIOCTIe[bYX TOAMHY JlaHa IIpe OTBapama CTEYajHOr MOCTYIKa ca
KaMaToM off jaHa pocrieha 0 JaHa oTBapama CTeYajHOT IIOCTYIKa 1 HelylaheHMX JonpuHOca 3a
IIEH3MjCKO M MHBAIMJCKO OCUTyYpalbe 3all0C/IeHNX 3a IIOCTIeibe JIBe TOAMHE IIPe OTBAapamba CTevaj-
HOT IIOCTYIIKA, A 4Mjy OCHOBUILY 3a 0OpauyH YMHM HajHIKA MeCeYHa OCHOBMIIA JOIIPMHOCA, Carla-
CHO IPOINMCHMA O TONPMHOCKUMA 32 06aBE3HO COLIMjaIHO OCUTYparbe HA JaH OTBapama CTe4ajHoOr
IIOCTYIKa, Ka0 M HOTPaKMBama 110 OCHOBY 3aK/by4eHNX yrOBOPA Ca HPMBPEJHUM IPYIITBMMA
4yju cy npeameT HeyciulaheHe o6aBese Ha ¥IMe JOIPMHOCA 3 NIEH3MJCKO M MHBAIMAICKO OCUTYpa-
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heHI/IM, TC HE YBI/Iba HOTpe6Y 3a JOJATHUM OYyBabEeM IBUXOBUX MHTEPECA Y
CHY‘{an CTAaTyCHE IIPOMEHE Oy KHUKA. MebYTI/IM, YMHU C€ N1a TaKaB p€30H HEMa
ornpapjama. YnmweHnna ma oppehenn nosepwian criazia y LIpBU WU JPYyIU
VICIUTATHU pefi ¥ CTedajy cama I1o ceOu He 3HauM Ja je oH samuTuheH of cBUX
pu3uKa KOjI/[ ImpaTe CTaTyCHY IIPOMEHY IEeTOBOT NY>KHUKA. HaHpOTI/IB, Yy IIpak-
CJL Ce HepeTKO JlelllaBa Jla CTe4yajHa Maca Huje JI0BO/bHA YaK HU 3a mokpuhe
TPOLIKOBA CTEYAjHOT IIOCTYIIKA, a KAMOJIU 3a IIOTITYHO HaMUpPeme IMoBepuIana
IIPBOT U JPYTOT UCIUTATHOT pefia. VI3 Tor pasnora oBy KaTeropujy nosepuiana
He Tpeba cMaTpatu per se noBo/bHO 3amtihenoM. C/IeicTBEHO TOMe, y YIIO-
peNHONIpaBHUM CHCTeMMMa, IoIyT Hemauke, mosepuony HeMajy IIpaBO Ha
ofiroBapajyhy 3alITHUTYy, akO y CTe4yajy MOTy NPMOPUTETHO Ia HaMMpe CBoja
HOTpaXMBamba U3 CpeficTaBa (Tj. MMOBMHCKe Mace) Koja Cy ToceOHO M3/IBOjeHa
3a 3aIUTUTY ITOBepIIalla, a Hajlase ce IOf Hax3opoM JpxKase.** [IpeBeseHo Ha
TepeH CPIICKOT IIpaBa, TO Oy OJIN ITOBEPMOLY KOjy MMajy IpaBoO IpUpOpu-
TETHOI HaMMperba U3, IPUMeEpa Pajy, CPe/icTaBa ATeHLMje 3a OCUIypambe
eII031Ta, OJHOCHO cpeficraBa PoHMA 3a 3alITUTY MHBECTUTOPA, Wi Ponpa
COMMIAPHOCTH, U CII.

Jlpyry rpyiy u3yseTux HOBepuIalja [0 CPICKOM 3aKOHY O IpUBpE-
HVM JIPYLUITBMMA YMHE CBU ITOBEPUMOIM UMja Cy MOTpakuBamwa 006e3behena.”
HaxanocT, CpIICKM 3aKOHOZABall je OBJle IPOIYCTHO Ia HAI/Iacu Ja Cy Of
3aIlITUTE U3Y3€TH CaMO ITIOBEPHOIN ca JOBO/BHO 06e3behennM norpaxuBamu-
Ma.’ Hanme, moryhe je ma ompebenn mosepwial, nopyiie, jecre o6esbebew,
a7 To cpeficTBO obesbehema Huje oxroBapajyhe, wm Buire Hehe 6utyn opro-
Bapajyhe HakoH cmpoBobema cTaTycHe IpOMeHe, WIM He TOKpUBA YNUTaB
M3HOC NMOTpakyBamwa. CBaKako fla 6 y TOM CIy4ajy Tpebajlo cMaTpaTy ja 3a
le0 HMOTpaKMBama KOjyu HUje afeKBaTHO IOKpUBeH nocrojehum cpemcrBoM
o6esbehema moBepwIal] UMak 1MMa IpaBo Jia 3axTeBa fobujame ofrosapajyhe

e 3aII0C/IEHNX 3 IIOCTIe/be JIBe TOfIYIHE IIpe OTBaparba CTEYajHOT IIOCTYIIKA, a Yijy OCHOBHMITY 3a
06payuyH YMHM HajHIKA MeceYHa OCHOBUIIA JONIPMHOCA, CAITIACHO IPOIMCUMA O JJOIPMHOCKMA 33
00aBEe3HO COLMjATHO OCUTYparbe Ha JaH OTBapama CTEYajHOT NOCTYIKa; M 2) HOTpaXKMBamwa I10
OCHOBY CBMX jaBHMX ITPMXOJa JOCIIE/INX Y TIOCTIeIba TPY Mecelia IIpe OTBaparba CTeYajHoOr IOCTYII-
Ka, OCUM JIOIIPMHOCA 32 IIEH3UjCKO M MHBAIMICKO OCUTYpambe 3anocineHnx. Buj.: 3akoH o creyajy,
Cnymbenu enacHux PC 6p. 104/2009, 99/2011, 71/2012, 83/2014,113/2017, 4. 54 c1. 4 Tau. 1 n 2.

24  Alexander Naraschewski, ,Gldubigerschutz bei der Verschmelzung von GmbH®, GmbH-
Rundschau - GmbHR 8/1998, 356; T. Schroer, 319; G. Seulen y: J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22
Rn. 58; Carsten Miiller y: Martin Henssler, Lutz Strohn (Hrsg.), Gesellschaftsrecht, 3. Auflage, Ver-
lag C. H. Beck, Miinchen 2016, UmwG § 22 Rn. 2 u 8.

25 3IIJI, un 510 cT. 2 Tay. 2. Ynop.: M. Heiss, 14.

26  Ymop.: A. Naraschewski, 356; G. Seulen y: J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 60; C. Miiller y:
M. Henssler, L. Strohn (Hrsg.), UmwG § 22 Rn. 9.
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3alITUTE. HpeMa TOME, HaBel€Ha HEMPEUM3HOCT 3aKOHO/IaBIla Yy OBOM IIOITIE-
Ay €€ JIaKO I[é. VCITPaBUTU IPAaBWIHNUM TyMad€bEM 3aKOHaA.

OcumM noMenyre fBe KaTeropuje M3y3eTnx MOBEPUIALA, KOje Cy U3pH-
4nTo ypehene y 3akoHy 0 IpMBpeJHUM APYLITBIMA, IOCTOj} ONPABambe 32
yBohemwe M [pyrux MsyseTaka y CKIaf[y ca YIOpeJHOIPAaBHOM TE€OpPHjOM U
IPaKcoM. Y YIIOpeJHOM IIpaBy je ommurenpuxsaheHo /ja IpaBo Ha OATOBAPa;jy-
hy samrTury He Tpeba ma MMajy moBepuony Koju cy Beh 10oBo/pHO 3amTitheHn
IPYTUM IIPaBHUM MeXaHM3MUMA, OFHOCHO 4Mja TMOTpa’kMBama 3axBa/byjyhu
HA4yyHy peryjaTuBe CTaTyCHUX IIPOMeHa HUCY yrpoxkeHa. OBJie crazajy, mpu-
Mepa pajii, MMAOLM YWIAHCKMUX IIPaBa y MIPUBPEIHOM APYLITBY (Tj. YWIAHOBMU,
OJIHOCHO aKIIMOHAPN), jep je HMUXOB MO/I0XKaj Y CIy4ajy CTaTyCHe IIPOMeHe TOT
npyurrsa Beh ajexkBaTHO 3amTiheH MpaBwINMa o I7Iacamwy, IpaBUMa Hecara-
CHUX aKIMOHapa, u o> Vicro Baku 1 3a MMaolle 3aMeH/bUBUX OOBe3HMIa,
BapaHaTa M JPYTMX XapTHja Off BPEIHOCTH Ca IOCEOHMM IIpaBMMa, OCUM
akiyja, O6ynyhu na ce wuma 1o npasmty o6esbehyjy jemHaka mpaBa M HaKOH
CTaTyCHe IIpOMeHe, Te Cy Ha Taj HaumH Beh moBopHO 3amrtuhennu. Hajsap,
IIpaBo Ha OAroBapajyhy 3alITUTy ce He IIpM3HAje HU MMAOLMMA CTBAPHOIIPAB-
HIX 3aXTeBa IIPOTUB JPYIITBA KOje€ Y4ECTBYje Y CTaTyCHOj IIPOMEHM, HUTHU
MMaoIVMa IIpaBa Ha Iwrahamwe u3 onpebheHe HEIMOKpeTHOCTH, jep CTAaTycHa
IIPOMeHa He MOXKe J]a YTPO3! OCTBaperbe IbIXOBUX IIpaBa.”

JupexTuBa EBpOIICKe yHIj€ KaO MUHMMYM 3aXTeBa Jla IIPABO Ha OfITO-
Bapajyhy samrtuty Oyzie faTo IOBepHOIIMA 4Mja Cy MOTPAKMBamba HACTAJIA,
a7 HUCY JIOCIIeNTa Ipe 06jaB/byBaba HAIPTa YTOBOPA O CTaTYCHOj IIPOMEHN
WIN IUIaHa Hofienie.”” Vineja 13a oBor IpaBmia je y TOMe fla CBAaKO JIMIle Koje
IIOCTaHe MOBepuIal] HAKOH 006jaB/blBarba HAIPTa YTOBOPA O CTATyCHO] IIPO-
MeHM (MM II/IaHA TIOfiefie) CBECHO M BOJBHO IIpeys3yMa pu3MK fia he HajapbeHa
KOPIIOpaTMBHA IPOMEHA HeraTMBHO YTMIATI Ha HeroB IpaBHU Iooxaj. C
0631pOM Ha TO JIa CBY HOBM IIOBEpUOLM HAKOH TOMEHYTOT 06jaB/byBamba 3Ha-
jy WM Mopajy 3HaTI 3a IUTAHMPaHy CTAaTyCHY IIPOMEHY, IIPeTIIOCTaB/ba Ce
OHM MOTY YHaIIpe[ fia 3aXTeBajy obe3bebhere moTpakuBarba off Ty>KHMKA, I1a
UM HUje ToTpebHa JloflaTHa 3aKoHcKa 3amTuta.” IllTo ce TMYe HeTOCIENOCTH

27  G. Seulen y: J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 6. Mehyrum, ako wiaH mwim akIMoHap CTeKHe
KOHKDPETHO HOTPa)KMBakbe MCIUIaTe AMBMEH e IIPOTUB MIPUBPENHOL [PYIITBA, Y TOM CBOjCTBY My
ce IIpU3Haje IIpaBo JIa 3aXTeBa OAroBapajyhy sanrrury.

28  G.Seuleny:J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 7.

29  Company Law Directive, Art. 99(1) and Art. 146(1).

30  Jlomyie, ommcaHa JIOrMKa MMa CMMCIIA CaMO 3a [TOBEpPHOLLe YMja IOTPaXKBamba IPOUCTIYY U3 yTO-
BOPHOT OffHOCA ca Jy)HUKoM. Hanme, camo T moBepyony cy JoO6pOBO/BHO M CBECHO CTYIIWIN Y
O6/IMTaIMOHM OJHOC Ca JY)KHMKOM. MehyTym, McTi pe3oH Huje IpUMEH/bUB HA IIOBEPUOLIE dnja
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MOTpakKMBamka Kao ycIoBa 3a feduHycame Kpyra moBepuala KojuMa Mopa
Jla ce IPY>K! IIPaBO Ha OfiTOBapajyhy 3allTUTY, OHA je MpOIMCaHa U3 IBa pas-
nora. IIpBo, cMaTpa ce /la MoOBepMOLIM JOCIENNX TOTPAKMBaba MOTY OJiMax Jja
3aXTeBajy JCIybeme, IIa HeMa HoTpebe fla UM ce flaje Apyra oAroBapajyha
samturta.’’ Jlpyro, moBepmoly [OCHeNINX HOTpaxkMBama cy Beh J0BOBHO
samTuheHy IpaBwIMMa O IPUHYLZHOM HaMHpemwy, Te u 3060r Tora Huje
HOTpeOHO Jla ce MOCeOHO IITUTe KOMIIAHMjCKOIIpaBHUM IIpaBwimMa.””> Ctora
ce KpyT IOBepyIalia KojuMa IIo IpaBy EBpoIicke yHMje Mopa fia ce 00e36enu
oziroBapajyha 3almTnuTa OrpaHNYaBa Ha IOBEPMOIe HEJOCIeNMX HOTPaKuBa-
1ba Y MOMEHTY 06jaB/b}Batba HallpTa YTOBOPA O CTATYCHOj TPOMEHMU, OJJHOCHO
IUTIaHA TIOJieTIe.

Hacynpor usnoxxenom pentewy [lupextuse, y Cpbuju mpaBo Ha oro-
Bapajyhy 3alITuTy 1Majy CBU MOBEpMOIM 4Mja Cy IOTPAXMBatbha HACTAJIA IIpe
perucrpalyje craTycHe IIpoMeHe.” V3 Tora ce yoyaBa Jia je CpIICKM 3aKOHOZA-
Bal] IIPOIIMPUO JOMEH IPUMEHe 3alUTUTe U3 IpaBa EBponcke yHuje y nBa
npasia. C jegHe CTpaHe, peJieBaHTaH TPEHYTAK 3a yIBphuBame Kpyra 3aITn-
hennux moBepualia je KaCHUj| Y OHOCY Ha TPEHYTaK IPOMMCcaH [IMpeKTUBOM.
CxopHO TOMe, ITpeMa CPIICKOM pelllelby IIPaBo Jia 3aXTeBajy Jobujare o[roBa-
pajyhe samTure MMajy 1 IoBepMOIM u¥ja Cy NMOTPaXKMBama HACTaJa HAKOH
o6jaB/byBama HAI[PTa YTOBOPa O CTATYyCHOj IIPOMEH, ONHOCHO IIaHa TIOfierIe,
a/u IIpe perucrpanuje Te craTrycHe mpomene. C fipyre cTpaHe, y CKIajy ca
IIOMEHYTUM CPIICKMM IIPaBMIOM HUj€ PEIEBAHTHO Jla JIM je IOTpakKuBarbe
JOCIIETIO TIpe HacTyIlamba NpaBHUX JlejcTaBa CTaTycHe IIpoMeHe. 10, Opyrum
peYrMa, 3HAYM Jla YaK M IIOBEPMOLM 4Mja Cy IOTpaKMBama MOCIeEa IIpe
peryucTpaluje cTaTycHe IpOMeHe MMajy IIpaBo Ha ofrosapajyhy samruty. 3a
Pas/mMKy of Tora, IipemMa JIMpeKTuBIU Cy TaKBU IIOBEPUOLIM U3Y3E€TU U3 Kpyra
samTuheHNx moBepwIana. YIpKOC OYUITIETHOM IIPOLINpPEbY JOMeHa IpyMe-
He TIpaBIWIA, CPIICKM IPUCTYII je HeCHOPHO JI03BO/beH, MMajyhu y Buay na
IlvpexTyBa cayipKu caMo MMHUMAIHY XapMOHM3aLijy Y OBOM IIOI7Iexy.™

IOTPaKMBamba IIPOMUCTUYY U3 IIPOY3POKOBamba LITETE, Tj. IEIMKTHE OATOBOPHOCTM JAy)KHMKa. Tu
IIOBEPMOLY HeMajy MOIYhHOCT 1a omrydyjy O JIMYHOCTM HY’KHMKA, HUTY Ja YHAIpeJ 3aXTeBajy
o6e3beherme cBOjuX MOTpaXKMBamba.

31  VYmop.: A. Naraschewski, 356; M. Heiss, 14; G. Seulen y: J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 36;
C. Miiller y: M. Henssler, L. Strohn (Hrsg.), UmwG § 22 Rn. 7. CynpotHo Bua.: Stefan Grund-
mann, Europdisches Gesellschaftsrecht, 2. Auflage, C. F. Miiller Verlag, Heidelberg 2011, 534 u 535.

32 Ibid.

33 3IL[, um 509 cr. 1.

34  Ocum TOra, Npoumpene Kpyra saurinheHnx moBepuana Hije HeyoOudajeHo y YIIOpeIHOM IIpaBy.
ITpumepa pajy, y Hemaukoj je oBaj Kpyr jour nmmpu, jep o6yxBaTa cBe MOBEpPHOILIE UMja MOTPAXKN-
Bamba Cy IIPaBHO yTeMe/beHa IIpe JlaHa HacTylama IIPaBHUX JiejcTaBa cTaTycHe IpoMeHe. Bup.: K.

653



4-6/2018. Mupjana Pagosuh (cTp. 645-665)

Nmajyhu y Buny na je y Cpbuju ommydayjyhu MomeHar 3a yrephupame
Kpyra IOBepWIalla, KOju MIMajy IpaBO Ha OATOBapajyhy sauTuTy, TpeHyTak
perucrpauyje, II0CTaB/ba Ce INMTalbe KaKaB je CraTyc IoBepuIala 4mja Cy
HOTpaKMBalkba HACTA/MA IMOCJIe MOMEHTA perucTpalyje, aii Ipe MOMEHTa
HaCTyIama IIPaBHUX JiejcTaBa perucTpanyuje. HauMe, y cpIcKOM IIpaBy peru-
cTpalyja IpoM3BOAM MPABHO JIejCTBO IIpeMa TpehuM jmijMa HapeHOr JaHa
Ol TaHa HbeHOT o6jaB/pMBama.”> Omncanyu cay4aj Tpeba periaBaTy IpUMEHOM
ImpaBwIa o My6/muuTeTy perucrpa.’® IIpeMa ToMe, aKo je IOBepuWIal] CaBe-
CTaH, Te HUje 3Ha0 3a CIPOBE/IeHy CTaTyCHYy IIPOMeHY, Y OJHOCY Ha mera he ce
CMaTpaTy Kao Jia je MOTpaXkyBambe HAaCTa/Io IIpe perycTpalyje CTaTyCHe Ipo-
MeHe, 11a he 1 on Mohu fa Bpin nmpaBo Ha ofroBapajyhe 06e36eheme.”

IV YrposkeHOCT HaMupema MOTPaKMBamba yc/Iel CTaTyCHe IIPOMeHe

Tla 6u 3akoHOM JedUHMCAHN ITOBEPUOIM MMA/IM IIPABO JIa 3aXTEBAjy
nobujame ofropapajyhe samTnTe, HaMUpewbe HBUXOBUX HNOTPAXNMBaKba MOPA
la Oyze yrposkeHo 360r cirpoBobema cTaTycHe ITpoMeHe. YTPOsKeHOCT HaMMy-
pema MOTpakuBama YCjell CTaTyCHe IIPOMEHe je IIPOIMcaHa Kao OCHOBHM
YC/IOB KaKO [IMpeKTMBOM, TaKO M CPIICKMM 3aKOHOM O IPUBPEIHUM IPY-
wreuMma. IIpema [lupektusyu, mosepuonyma Mopa fja ce IPYXKU IIPaBO Ha
ozrosapajyhy 3amTuty camo ako je 360r ¢uHaHCHMjCKe CHTyalMje ApyliTaBa
KOja Y4eCTBYjy y CTaTyCHOj IIPOMEHM TaKBa 3alUTUTA HEOIXOJHA, IIOJ YCJIO-
BOM Jla OHM HucYy Beh Ha oproBapajyhm Haumn 3amruhenn.”® CindHo ToMe,
3aKOH O IPMBPEIHMUM JIPYIUTBMMA Jjaje OBO IIPaBO IIOBEPUOLY CaMO aKoO je
duHaHCHjCKa CUTyalluja JpylITaBa Koja Y4YeCTBYjy y CTaTyCHOj IPOMEHMU
TaKBa fla CIpoBoDeme CTaTycHe NpOMeHe YIPO)KaBa HaMUpeHe HeroBOr

Schmidt, 391; T. Schroer, 318; Carsten Jaeger, ,Sicherheitsleistung fiir Anspriiche aus
Dauerschuldverhiltnissen bei Kapitalherabsetzung, Verschmelzung und Beendigung eines Unter-
nehmensvertrages®, Der Betrieb - DB 21/1996, 1069; G. Seulen y: J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22
Rn. 10 et seq. m § 133 Rn. 11; C. Miiller y: M. Henssler, L. Strohn (Hrsg.), UmwG § 22 Rn. 4; Frank
Wardenbach y: M. Henssler, L. Strohn (Hrsg.), UmwG § 133 Rn. 4. OB0 je HApOuMTO BaXKHO 3a
6ynyha norpaxkmuBama M3 yroBopa ca TPajHMM M3BpIICHEM IpecTalyja (MOMyT IOTPaKMBamba
3aKyITHMHE Y3 YTOBOPA O 3aKyIIy), KOja ce y HeMayKoM IIpaBy CMaTpajy IpaBHO yTeMe/beHUM Beh y
MOMEHTY 3aK/byderha yroBopa, 6e3 o63mpa Ha To ja i he u kapa y 6ynyhHocru nacraru. Vcro
BaXM I 33 HOTPaKMBakba UMjyl HACTAHAK 3aBUCH Off VICITYHeHba HEKOT OJITIOXKHOT YC/IOBa.

35  3aKOH 0 IOCTYIIKY perucrpanuje y AreHImju 3a npuBpenne perucrpe, Cnysmobenu enacux PC 6p.
99/2011, 83/2014, 4. 22 cr. 3.

36  Bume Bua.: Mwupjana Mapkosuh, ,HerarmBuu myGmmumreT perncrpa npusBpegHux cybjexara®,
IIpaso u npuspeda 6p. 1-4/2008, 136 u gabe.

37  Ibid., 147 u game.

38  Company Law Directive, Art. 99(2) and 146(2).
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HOTpaXMBamka, I1a je IpyXKame 3alITHTe HEONIXOTHO paayu obesbehupama
MO/I0Kaja oBepuola Koju Hehe 6UTH oMK Of TTOI0XKaja KOjU je MMAo Ipe
cripoBobema craTycHe mpomeHe.”

3aKpydyje ce a YTpO’KEHOCT HaMMpema IOTpakuBamba Tpeba fia mpo-
uctide 3 GMHAHCHjCKe CUTYallMje APYLITaBa KOja YIeCTBYjy Y CTaTyCHOj IIpo-
MeHM, Te y TOM CMMC/Iy MOKe Jla Ce 3aCHNMBA Ha (PaKTUYKMM pas3/o3uMa WIn
IpaBHUM IOC/TefNIlaMa KOHKpeTHe cTaTycHe mpoMmeHe. C jenHe cTpaHe, dak-
TUYKI pasjiosy IIpoMeHe (PpUHAHCUjCKe CUTYalyje Koja M3a3uBa YTPOXKEHOCT
HaMupema IOTpaXKuBarba II0CTOje, IpUMeEpa pajin, y CIydajy Cllajarba In
IpuIajamba COJIBEHTHOT UM MHCOJBEHTHOT ApyluTBa.* VsjmokeHu mpumep je
cacBuM peana u moryh y Cpbuju, 6ynyhu na je cipooheme cratyche mpo-
MeHe Y KO0jOj y4ecTByje MHCOIBEHTHO IPYLITBO HO3BO/beHO BaxkehmM 3ako-
HOM O CT€4Yajy Kao jefgHa oj Mepa peopranusaiuje.’’ Hacympor Tome, cmaTpa
ce Jla YTpO’KeHOCT HaMypelba II0BepuIalia MHCOABEHTHOT APYLITBA He ITOCTO-
ju aKo je cTaTycHA IIPOMEHA TOT APYLITBA HajOO/bM HAYMH PACIIOJIarama CTe-
9ajHOM MACOM, jep ce Y TOj CUTYaLuju II0JI0KAj IOBEPU/IALIA IIPE ¥ HAKOH CTa-
TyCHe IIpOMeHe 3aIlpaBo I06o0/bliIaBa, yBehameM cTeyajHe KBOTe Koja he um
IPUIIACTY Y CT€YAjHOM IIOCTYIIKY.

C nmpyre cTpaHe, jomuja pMHAHCUjCKA CUTYAIja Kao pe3yITaT IpaB-
HUX TIOC/IeAMLA CTaTyCHe IPOMeHe MOXKe [ja HACTyIy, IIpuMepa pajy, y CIy-
Yajy IpuUIlajarba aKIMOHAPCKOT IPYIITBA APYLITBY Ca OTPAaHNIEHOM OATOBOP-
Homhy. Y HaBefieHOM cy4ajy Beh cama opma ipyIITBa CTUIA0IA Y3POKYyje
CMalbeHY MHCTUTYIMOHA/IHY 3aIITUTY IToBepyiana. OcuM Tora, y JaToM Ipu-
Mepy [pPYIITBO CTUIIAl] He MOpa Ja MMa OCHOBHMU KAIlUTAJI jeHAK CyMMU
OCHOBHUX KaIlUTa/Ia IpyLITaBa Ipe CpoBohema cTaTycHe IpoMeHe — HAIIpo-
TUB, y npakcu he To Hajuernhe 61Ty HIDKM M3HOC. VICTO BaXn M KOJ CTaTy-
CHMX IIPOMeHa ITOJiele U M3[IBajatba, Ile HAKOH CIpoBolema crarycHe ImpoMe-
He TIOBEpUOIMMA JIyTyje APYIUITBO CTUIIAl] (TIpaBHM CeI0eHNK), Koje MMa
HIDKY OCHOBHM KaIlMTA/I HErO IHYXOB LIPETXONHYU HYXXHUK (IPYLITBO IIPEHO-
cwran). VI3 cBera HaBeZEHOT IIPOM3/IA3y [ja CTATYCHA IIPOMEHa 4eCTO 13a31Ba
cnyHe edeKkTe Kao CHIDKeHhe OCHOBHOT KallMTajla, Te M CINYHe pPU3MKe 3a
noBepuoue. Haume, y Mepu ymamera OCHOBHOT Kamurtaaa ocnobabajy ce
CpefiCTBa 3a IIOTEHIVja/IHY MICIVIATY aKI[MIOHAPUMA, OZHOCHO WIAHOBNMA, LITO
Beh camo 1o cebu yrposkaBa HaMupeme NOTPAKMBakba OBepuIala.

39  3IIJ, wr 510 cr. 1.

40  G. Seuleny:J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 21.
41  3akoH 0 cTeyajy, wi. 157 ct. 1 Tay. 15.

42 3. Apcuh, 635 u fase.
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YTIpo>keHOCT HaMupewa IMOTpaKMBamba MOXKe Jla HACTYIM ¥ He3aBU-
CHO Of] yMalbera OCHOBHOT KallMTa/Ia, IpyMepa pajiy, Kajia ce APYLITBO Kalu-
Ta/Ia IIPUIIOjI JPYIUTBY JINIA, ¢ 003MPOM Ha TO Jla OATOBOPHOCT OpPTAaKa He
obe3bebyje jemHaK cTeleH 3alITMTe IMOBepyIalla Kao MPMHIUI OfpKaBamba
OCHOBHOT Kammtasa. [Topey Tora, jegaH off pasjora moropiama GpuHaHCHjCKe
CUTyalyje JpyIITaBa Koja JJOBOAM [0 YIPO>KaBarba HaMMpPeha IIOTPAKIBaIbA
MoKe fa Oyfle M TIpaBO aKIMOHApa, OJHOCHO WIAHOBA, Ha HaKHamy 360T
HOTpellHe CpasMepe 3aMeHe aKI[yja, Bpllleha IIpaBa HecarJlaCHUX aKIMOHapa,
u o1 OcTBapeme IOMEHYTHX IIpaBa aKIMOHApa WM WIAHOBA HA HAKHANY
yMambyje JTMKBMIHOCT JIPYIITBA, Il § TOM CMMCIY IOTEHIMjaTHO YTpoXKaBa
nosepuolne. Hajsaz, y cTaTycHOj IpoMeHM ITOZesie JIN U3[Bajalba HaIllaTa
HOTpaXKMBamba MoXe fja Oyzie yrposkeHa 1 360r HecpasMepHe pacIofiesie IMO-
BUHe 11 00aBe3a Ha JPYILITBA CTHUIAOIe, Kao U 300T YMIbeHMIIe a CBaKO JIPy-
IITBO CTHMIA/IAI] OATOBApa 3a CBe 0baBese PYLITBA MIPEHOCKOLA, 1A YaK U OHe
KOje Cy IUDTAHOM IIOfiesIe IIpeHeTe Ha HeKO APYro APYIITBO cTuIjaona.

[IpeTxofHa M3/arama Cy IOKasaja Jia je YIpOXXeHOCT HaMupema
HOTpaKMBatba OCHOBHY YC/IOB HaCTaHKA IIpaBa IOBEpHOlla Ja 3aXTeBa HOOM-
jame oxropapajyhe saumrrute. Mebhyrum, unmennia je ga 1 caMmo Bplemwe Ipa-
Ba Ha O/TOBapajyhy 3alITuTy MO)Ke HETaTMBHO Ja yTude Ha (pMHAHCHjCKY
CUTYyalMjy ApYIITaBa Koja Y4eCTBYjy Y CTaTyCHOj IIPOMEHM, HAPOUUTO aKO Ce
Be/IMKOM OpOjy MoBepuIalia WiV 3a BeJIMKM U3HOC IMIOTPAXXIBabha J1ajy CTBAp-
HOIIpaBHa cpeficTBa o6e3bebhemwa (momyr saymore, xunoreke, n c1.). OTyzna ce
IIOCTaB/ba IIATAIbe Jja /I IIPAaBO IIOBepWIala Ha oarosapajyhe obesbeheme
MOXKe 7Ia 13a30Be YIPOXXEHOCT HaMupema (OCTaIMX) MOBepWIAllA M TUME
IIOCTaHe caMo ce6M Y3pOK U OIpaBJame. Y YIOPeJHOM IIpaBy ce CMaTpa Jia TO
Hije Moryhe.* O6jalmerse ce IpOHa/Iasy y TOMe Jja yTpoKaBambe HaMupema
HOBepIWIalla yC/Iel Bpllea IIpaBa Ha OfiroBapajyhy salITUTy He IIpefcTaB/ba
IUpPeKTHY, Beh yna/beHy HOCTemuily CTaTyCHe IpOMeHe, Te ce He y3MMa Y
003Mp NPWINKOM IIPUMEHE peleBaTHUX IIPaBIIa.

C 0631poM Ha TO fia je IPaBO Ha OATOBapajyhy 3alITUTY MHAMBUIYAI-
HO TIpaBO IIOBEPUOIIA, Y CBAKOM II0jeINHOM C/Ty4ajy je HOTpeOHO YTBPAUTH A2
IIOCTOj)I KOHKpPeTHA YIPO>KeHOCT TauHo ojpebeHor nmosepuona. Y3 To, mose-
pwian, he umaTy npaBo Ha ofroBapajyhy 3alITHTy caMoO ako je KOHKpeTHa
YTPOK€HOCT HaIl/IaTe HeTOBOT IOTpaXkMBama IOC/eNIla CTaTyCHe TIpOMeHe.

43 M. Pagosuh, 151 u naspe.
44  G.Seuleny:J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 31.
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Ipyrum peunma, usMely craTycHe mpoMeHe 1 YTPOXKEHOCTH HaIUIaTe IOTpa-
KUBama MOpa Jja IIOCTOj! y3po4Ha Be3a.*

V Appecar u cagp>xuHa nmpaBa

[Top mpernocraBkoM fa oppehenu mosepmian 360T yrpo>KeHOCTH
HaMupermba IIOTpaKuBalba yCjIes craTyCHe IIpOMeHe MMa IIpaBO Ha OjiroBapa-
jyhy samrury, crenehe 3HadajHO mMTame je MPOTMB KOT [IpyLITBa Koje yde-
CTBYje y CTaTyCHOj IIPOMEHM OBO MPABO MOCTOjI. Y TOM IIOITIENY Ce pellera y
YIIOPEHOM IIPABY PAs3/MKYjy. Y HEKUM 3eM/baMa, oyt Hemauke, mosepu-
Jal ¥Ma IpaBoO Ha OAroBapajyhy 3amTuTy caMo IpOTUB APYLITBA CTUIIAOLA
KOJI CTaTyCHMX IIpOMe€Ha CIIajatba U IpuIlajarba, OFHOCHO IPOTUB JPYLITBA
CTUIIA01la KOMe je KOHKpeTHa o0aBe3a pacIojie/beHa Y CKIajly ca YTOBOPOM O
CTaTYCHOj IPOMEHMU, OFHOCHO IITAHOM I10jIefIe, KOJ| CTaTYCHUX IIPOMEHa I10Jie-
nMa u mspaBajama. Hacympor ToMme, y 3sem/bama, momyT Aycrpuje, OBO IIPaBO
IIOBEPMOIIA IIOCTOjU MIPOTUB CBUX JPYIITaBa KOja y4eCTBYjy Y CTaTyCHO] IIPO-
MeHH. JlpyroHaBefieHO pelieme je nmpuxsaheHo 1 y cprckoM mpasy. IIpema
U3PUYUTOM IIpaBWIy 3aKOHa O NPUBPENHUM [PYIUTBMMA, IIOBEpMUIAL, MMa
IIPaBO Jla 3axTeBa J0OMjame OfiroBapajyhe salTnure Kako Of CBOT HYXKHMKA,
TaKO ¥ Off APYTOT JPYIITBA CTUIA0L}a, OMHOCHO APYLITBA IIPEHOCKOLIA — IPY-
TUIM pedliMa, Of] CBaKOT JPYIITBa KOje yIeCTBYje y CTaTyCHOj IIPOMeHM.*

CaapxuHa mpaBa Ha ofiroBapajyhy samrury ce, Takobe, pasmukyje y
YIOpeTHOM IpaBy. Y TOM IOIVIefly Cy Moryha pasHOBpCHaA pelllema, Koja ce
Kpehy ox mpaBa moBepuona fa 3axTeBa caMo jJoOujame oarosapajyher cpep-
ctBa obesbehewa cBor morTpaxkmBama, 40 MoryhHocTu opmabupa usmebhy
mupoke jenese Mepa oprosapajyhe samrure. IIpaBo Cpbuje mpencrasiba
IpuMep oBe Jpyre KpajHoctu. Hanme, o 3akoHy 0 IpuBpefHNM APYIITBUMA
oziroBapajyha 3amTnTa ce MOBepyOIly IpyxXa ImyTeM: 1. laBama obesbehema y
BUJIY 3aJI0Te, jeMCTBA ¥ CJINYHO, 2. M3MEHA JWIN PAcKyUja YyTOBOpa IO OCHOBY
KOT je HacTajio IOTpa)KuBaibe, 3. OJIBOjeHOI YIIpaB/baiba MIMOBMHOM JIPyLITBA
IPeHOCHOIa JI0 HaMUpewa IOTPAXMBAMKA, WM 4. Ipefy3uMameM IPYIUX
pammu 1 Mepa Koje o6e3bebyjy moBepmonyy momoxaj Koju Huje JOMUjU Y
OIHOCY Ha II0JI0XKaj KOjI je MMao IIpe cipoBolema cTaTycHe poMeHe.”’

3ax/bydyje ce /ja HaBefleHa /IMCTa HUje MCIIPITHA, Te JIa jé Y KOHKPEeTHOM
cTydajy mMoryhe IpefiBUieT ¥ HeKy JIpyTy Mepy, IOIYT XUIIOTeKe, IOJIarama
HOBLA WIN XapTHja O BPEJHOCTH y KOPUCT IIOBEPMOL, UTL. Y YIOPESHOM

45  G.Seuleny:J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 34.
46  3I1M, w1 510 cT. 1.
47  3I1H, w1 509 cT. 2.
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npaBy npeosyabyje cras fja cpenctBo 06e36ehema moTpaxkuBama He Mopa Ja
IOKPYBa YNTAaBY BPeJHOCT IOTPa’KMBatba, Beh merosa BUCHHA 3aBUCH Off CTe-
IIeHa YIPOXKeHOCTV Hamupewa.” [Ipema ToMe, IOBepwiall IOC/Ie CTaTyCHe
IpoMeHe He cMe Jia Oy7ie y TolMjeM TI0/I0Xajy, anmu He Tpeba fia Oyze HoBefieH
HI y 607/bM TIOIOXKaj, TyTeM obesbehema Koje ImpeBaswIasyu moTpede HeroBe
samrure.” Kaza je ped o M3MeHaMa 1 packujy yroBopa, OBOM MEpOM II0Bepy-
OIly MOXKe Jla ce J4 IIPaBO jeAHOCTPAHOT PAacKyja yroBopa ca IPUBpPETHUM
IPYLITBOM - NYKHUKOM, Kako OM THUMe M3a3Ba0 PaHMUjy [OCIEJIOCT CBOT
HOTpaXKuBama mosBpahaja, Ha mpuMep, HOBI[A IATOT HA 33jaM, M CIL.

Ogp cBux noHybheHux mepa, moceban mpo6yeM MpefcTaB/ba MpOIICcaHa
MOTyhHOCT OZBOjeHOT yIIpaB/balba MMOBMHOM [PYIUTBAa IIPEHOCHOLIA O
HaMupemwa IoBepwIala. [Inrame je Kako ce oBa Mepa CIIPOBOAM Y IIPAKCH, Y
HeJOCTaTKy O/IMKe peryaTiBe y 3aKOHy O IIPUMBPeNHUM JApyTBuMa. CBaka-
KO JIa OfIBOjeHO yIIpaB/baibe MMOBMHOM JPYIUTBA IPeHOCKOIIa IOfpasyMeBa
jacHO pasjBajame MMOBMHCKe Mace CTedeHe Ha OCHOBY CTAaTyCHe IIpPOMeHe Off
OCTaJie IMOBVHE JPYIITBa CTUIIAO0LA,”’ TaKO Jla caMo HoBepuouy 3aurruheHn
360T cTaTycHe IIpOMeHe MMajy IIPaBo Jla ce U3 Te MMOBMHCKe Mace HaMUPYjy.
Jlpyrum peunmma, Kajja ce IPUMEHM OBa Mepa 3alITUTe OCTA/IM IIOBEpPYOIN
IPYLITBA CTMUIlA0IA HeMajy IIpaBO HaMMpeba Ha IpeJMeTMa KOjU CIajajy y
JIMOBMHCKY Macy CTe4eHY Ofi APYLITBA IIPeHOCUOLA Y CTaTyCHOj IpOMeHM.”!
Taxobe, 13 UMOBMHCKe Mace cTedeHe Off IPYLITBA IPEHOCKOIIA HIIje JI03BOJbe-
HO BpumTy Irahawa WIaHOBMMA, OJHOCHO aKIOHApPYMMA JIPYIITBA CTUI[A0-
1a. VI3 cBera M3/0XeHOT IIPOK3/Iasy Ja OfiBOjeHO yIIpaB/babe MMOBIHOM IIPy-
»Ka OfiroBapajyhy salTUTy oBepuoIMIMa CaMO aKo IIPOM3BOJY OIIMCAaHA Jiej-
CTBa y OfIHOCY usMeby THX noBepmala, ¢ jefiHe CTpaHe, VI PYIITBA CTUIA0IIA
¥ 1heTOBMX OCTAIMX IIOBEpPWIALIA, ¢ Apyre cTpaHe. IIpema ToMe, cBe HOK Tpaje
OBa Mepa CTedeHa MMOBMHA Ce TPeTVpa Kao MOBJHA JPYIITBA IPEHOCHOIA Y

48  B. Sagasser, A. Luke y: B. Sagasser, T. Bula, T. R. Briinger (Hrsg.), 68.

49  IIws oxrosapajyhe samrrure je ma ce moepuorry o6e36ey M0I0XKaj KOj| HHUje JOUIMjK Of HOJIO-
Xaja Koju je mMao npe cuposobema crarycHe mpomene. Bup.: 3I1]1, wr. 510 cr. 1.

50 PasjBajare MMOBMHA HE MOpa Jia ce BPUIM y (PM3NYIKOM CMMCIY, Beh je HEOIIXOJHO Jia 3a CBaKM
npenMeT MMOBMHe Oyie jaCHO OIpefie/beHO K0joj MMOBMHCKOj Macy mpuinaja. ClIeICcTBEHO TOMe,
APYLUITBO CTUIIAJIAL, MOpA Jla BOJY OJBOjEHO KILUIOBOJCTBO CT€UeHe VIMOBMHCKE Mace M OCTaje
nmoBuHe. Bumre Bup.: Liesel Beckmann, Ehrenfried Pausenberger, Griindungen, Umwandlungen,
Fusionen, Sanierungen, Springer, Wiesbaden 1961, 53.

51  Vicro Baxky M y CIy4ajy eBEHTYa/IHOT CTedaja APYLITBA CTUIIAOLA, jep OM Taja IOBEPUOLY 3aIlITH-
henn 360r craTycHe IpoMeHe MOpaly Ja MMajy IPaBO HPBEHCTBEHOT HAMNPEa M3 M3J[BOjeHe
MMOBMHCKe Mace. Jiirgen Mohrbutter, Bley/Mohrbutter — Vergleichsordnung: Groflkommentar,
Zweiter Band, 4. Auflage, Walter de Gruyter, Berlin - New York 1981, 346.
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opHocy msMeby samrtmhenux mosepwralia M JIpyIITBa CTUIAOLIA, OJHOCHO
HETOBUX OCTA/IMX TIOBepuIala.™

Mebyrum, moctusame onMcaHUX IIpaBHUX JiejcTaBa U3JiBajarba Ioceo-
He JIMOBJHE YHYTap jelMHCTBEHEe IMOBIHE jefiHOT /LA (OBJie, APYLITBA CTH-
1jaola) je Mpo6aeMaTYHO y CPIICKOM IIpaBy. Haume, nsgBajame MMOBMHe ca
epexroM yckpahuBama MOTYRHOCTH OCTa/MM IOBepMOLMMA fIa Ce Ha IbOj
AVPEKTHO WIN MHIMPEKTHO HAMMPYjy MOXKe [la Ce IIOCTUTHE CaMo aKoO je TO
3akoHOM ypebeno. HaxkamocT, Hall 3aKoHOfaBall caMO IOMUIbE OJJBOjEHO
yIpaB/babe MIMOBMHOM JIPYILITBA IIpeHOCHoNa 6e3 ga/be paspajie CyLITHHE 1
nocneauna ope Mepe. CTora je CIIOpPHO [a /M TEOPMjCKa CXBaTamba CBpPXe I
CMIIC/Ia OfIBOjeHOT yIIpaB/baka MMOBMHOM MOTY Jia Oy[y ZOBO/baH OC/IOHAL] 32
IIOCTU3abe JKe/bEHVX IpaBHUX fiejcTaBa. OcuM Tora, uMajyhu y Buay ja je
yIIpaBa JpyIITBa CTUIIA0IA IY>KHA /1a 06e36e/11 O/[BOjeHO YIIpaB/batbe MOBU-
HOM, TO 3a by IIpe[icTaB/ba BeMKN PU3MK OATOBOPHOCTY, HITO yMaibyje
aTPaKTMBHOCT OBe Mepe Y IIpaKcu.™

Vmajyhu y Bupy na y mpaBy Cp6uje oCToju 0TBOpeHa mcra Moryhux
Mepa ofiroBapajyhe saimTure, ocTaB/ba ce MUTalbe KO BPIIN M300p KOHKPET-
HOT Ha4yMHa Ha Koju he mosepmian 6uTy samtuhen — caMm mmosepuial Mm
APYIITBO IIPOTUB KOTa OH BpIIM CBOje ImpaBo. HaxkanmocT, 3aKkoH 0 mpuBpef-
HUM JAPYLITBYMA He IIPY)Ka jacaH OATOBOP Ha OBO IuTame. Vnak, momro
HOBepM/Ial] ¥Ma IIPaBo Jja Off PYIITBA 3aXTeBa CaMo ,,Jobujame ofroBapajyhe
3amTuTe”, JOK Cy pa3sHOBPCHYU HAYMHM Ha KOje ce 3aIITUTA MOXKe 00e36ennTn
noce6HO ypeleHu, unHM ce [ja TpaBO KOHKpeTH3allyje BPCTe 3alITUTe Koja ce
Hyou Tpeba mpusHaTy ApywTtBy. IIpu ToM, ¢ 063MpoM Ha cafp>XKMHY Mepa
IIOMEHYTUX Yy 3aKOHY O IPUBPEIHMM JPYIUTBMMA, HECIIOPHO je Jla KOHa4YHa
IIpMMeHa HeKe Off IbUX 110 MPaBWIY IIPETIIOCTaB/ba CaIJlaCHOCT IIOBEPMOLA ca
IIOHY[OM IIPMBPENHOr IPYLITBA — Ay>KHMKa. IIpumepa pajgu, IpymiTBo MoyKe
7la TOHY/IY TTOBEPUOILLY jeMCTBO Kao BUJ| 00e30elema moTpakmBama, amu ako
HOBepuIal, TO of0uje, jeMCTBO He MOXKe Ja HacTaHe; W/IM [JPYIITBO MOXe Ia
IIPEUIOKM M3MEHY YC/IOBA YTOBOPA, a/lll aKO II0OBEpUIal] TO He IIPUXBATH, YIro-
Bop Hehe OMTH M3MemeH. JeluHM U3y3eTaK y TOM TOI/Iefly OM IpefcTaBbaia
Mepa OJIBOjeHOr yIIpaB/batba MMOBMHOM, KOjy APYIITBO MOYKE HE CaMO jeJfHO-
CTpaHO fla HOHYM, Beh 1 Ia cposefe y ferno.

ITocTaB/ba ce muTame Jla M MOBEPU/IALL MMa U HeKa CeKyHJlapHa, CIO-
pefiHa TIpaBa y CIy4ajy HMOBpeflie IpaBa Ha oAroBapajyhy samtury. Y Tom

52 Ibid.
53 Hanns F. Hiigel, ,Kapital entsperrende und Gewinn realisierende Verschmelzungen®, Festschrift
fiir Georg Maier-Reimer, C. H. Beck, Miinchen 2010, 286 ¢u. 58.
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TIOIJIeTy Ce Y YIIOPeTHOM ITpaBy IOBepMOly IIpM3Haje IpaBo Ha HAKHATy LITe-
Te IPOTUB NIPUBPEHOT APYLITBA — TyKHUKa. MebyTum, oBzie he mo npaswry
OUTH TEIIKO JOKa3aTy KOHKPETHy LITeTy KOja je IPOy3pOKOBaHa 3aKalllibe-
BeM JIPYLITBA ca Ipy)XamweM ofropapajyhe samturte. OHa 61, IpuMepa pammu,
MOIIa Jla TIOCTOj} Y CIy4ajy Kajia IToBepusIall He ycIie fla Ipofia MOTpaKMBakbe,
jep oHO HMje Ha oprosapajyhu Haume o6esbeheno.” JIpyro crnopegHo mpaBo
MOBEpUOLIA Ce cacToju Y MOTYhHOCTH pacKujja yroBopa ca IpUBpPefHUM ApPy-
IITBOM — OY>KHMKOM, aKO ce IIOBpefu IpaBO Ha ofrosapajyhy samrury.”
KonauHo, y ynopegHOM IIpaBy ce IPUBPEIHOM JPYLITBY — JYKHUKY 3abpa-
Ibyje Bplilere UCIUIaTe aKIMOHAPUMa, OJJHOCHO YWIAHOBMMA CBe JIOK II0OBEPUO-
1Ma He Oy7ie Ipy>keHa ofroBapajyha samrnTa.”® Yak 1 Kajia To Huje M3pUUIM-
TO IIPOMMCAHO IPABWINMA O 3ALUTUTY IOBepuIalla KOJ CTaTyCHUX IIPOMEHa,
3abpaHa HUCIUIaTe ce IpUMemyje MO aHAJIOTUjU ca IpaBWIMMA O CMaIberby
OCHOBHOT KamuTana.”’ Vmak, 4uHM ce fla y CPIICKOM IIpaBy TaKBOM aHa/IOTHU-
joM He 61 MOrao fia ce IIOCTUTHe >Ke/beHU 1IMb, UMajyhu y BUIy HejacHO M
HeloBplleHO ypebheme 3abpaHe m1ahama Koj cMamera OCHOBHOT KallMTasla.

VI Haunn Bpmema npasa

IToBepual uMa IIpaBo fa 3axTeBa JoOujame ofropapajyhe samrure y
poky of 30 maHa of faHa 00jaB/bUBamba HAIPTa YTOBOpA O CTaTyCHOj IIpoMe-
HJI, OJHOCHO Hampra Iria"a nopene.”® C 063MpoM Ha TO /la CBAKO JIPYIITBO,
KOje y4ecTByje y CTaTyCHO]j IIPOMeHH, 3a cebe 0bjaBibyje HAI[PT yrOBOpPa, OJHO-
CHO IUIaHa, HaBeJIEHN) POK Ce OJBOjeHO payyHa 3a CBAKOT IIOjeMHOT Ty>KHMKA
o6aBese maBawa ofiroBapajyhe samrure. Pox ox 30 saHa je Ipexmy3suBHOT
KapakTepa, I1a HAKOH IerOBOT IIPOTeKa IoBepuIal, Iybu oBO IIPaBoO IIPOTUB
IPYLITBa KOje Y4ecTBYje y cTaTycHOj mpomenn.”® Vimajyhu y Bupny za je mpormu-
CaH MMIIEPATMBHUM 3aKOHCKUM IIPaBWINMA, YTBpheHN POK He MOXe Jia ce
Merba BO/bOM JPYLITaBa Koja y4eCTBYjy Yy CTaTyCHO] IIpOMeHM. EBeHTyanHo
ckpaherbe OBOT poKa y CBaKOM C/Ty4ajy He IIPOM3BO/M IIPaBHA JIejCTBA y OfIHO-

54  G.Seuleny:]. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 54.

55 G.Seuleny:]. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 55.

56  G.Seuleny:]. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 56.

57  A.Naraschewski, 359.

58  3II]I, um. 495 cr. 6.

59  Vimajyhm y BuIy cTpOrocT IpaBHMX IIOCTEMIIA UCTEKA POKA, HA IIPBY IIOITIE], Ce YMHM A OM OH
Tpebano na Oyze ayxu. Mebytum, pasyior mponmcusama pelaTMBHO KPaTKOI pOKa MOYNMBA HA exX
ante KapakTepy 3allTUTE HOBEPUIAIA ITyTeM OBOI' MEXaHM3Ma, KOjy ce KOPUCTH y IIepHOJy Ipe
cripoBobema cratycHe npomee. [Topeherma pany, y Hemaukoj nmoBepmoryma ce jiaje pox oji 4ak
mect Meceny. Vak, Taj pok Tede off o6jaBe ymica CTaTyCHe IPOMEHe Y PerucTap, ImTo 3HauM fja
3alITHTA OBEPUJIALIA ITyTeM IIpaBa Ha ob6e30ebere nma ex post kapakrep.
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Cy Ha IIOBEPUOIIE, M3Y3€eB aKO Ce TO YIMHU Y CIIOPasyMy ca KOHKPETHUM ITOBe-
puoneM, Kajja Ma JiejcTBa BberoBor ofipuilaiba Off MpaBa fla 3aXTeBa OfrOBa-
pajyhy samrury.® HacynpoT Tome, ApyLITBO KOje Y4eCTBYje Y CTaTyCHOj IIPO-
MeHM MOXKe Ia IMPOAYKM 3aKOHCKM POK 3a Bplllere IIpaBa ITOBepuIalla Ha
ofiroBapajyhy 3amTuTy, anu ce y TOM C/Iy4ajy IIpaBa IoBepylalla HAKOH MCTe-
Ka 3aKOHOM IIpOIIMCaHOr poka oj 30 jaHa 3aCHMBAjy Ha IIPABHOM IIOC/IY
KOjMM je IPYLITBO IIPOAY>KI/IO POK, a He Ha 3aKOHY.

3axTeB 3a flaBame ofiroBapajyhe samtnure mosepuial tpeba ga 6maro-
BPEMEHO JIOCTABY JIPYLITBY IIPOTUB KOTA OTYYM JIa BPIIM IPaBo. Y CIydajy
fla IPYIITBO He MPYXXU IIOBepuolly ofrosapajyhy samrury y poky ox 15 pana
Off laHa C/lalba OBOT 3aXTeBa, IOBepWIal], MOXKe CYACKMM IIyTeM Jia OCTBapu
cBoja mpasa.®’ IIpu TOM je cyficKa 3alITHUTAa ITOBEPUOId Y OBOM KOHKPETHOM
nutamy ypeheHa moce6HuM mpaBmwmMa 3aKOHA O IPUBPEHUM JIPYIITBIMA,
KOja y TOM IIOIJIefly IIpeficTaBbajy lex specialis y ofHOCY Ha OIIIITA IpaByIa
3aKoHa O IMAPHUYHOM MOCTYIKY. Bynyhn fa pyimrso nHave nma npaBo us6o-
pa Mepe oaroBapajyhe samrute, y HeMadykoM IIPaBy Ty)KOeHM) 3aXTeB IOBEpU-
ona Mopa ja Oyzie ycMepeH Ka obaBesyBaiby ApyLITBa (TYXKEHOT) Ja IPYKN
oxproBapajyhe obesbehemwe y onpehenoj Bucunn mo csom usbopy.” Ipyrum
peunMa, IpeMa HeMavyKoOM pelllely IToBepuIal] HeMa IIPaBo Jja TY>KOOM 3axTe-
Ba KOHKpETHY BpcTy 00e30elema (Ha mpumMep, XMIIOTeKy Ha ofpeheHoj Hemo-
KPeTHOCTY, WIN 3a/10Ty Ha ofipehenoj crBapm). Tek ako HU HAKOH IPaBHOCHA-
JKHe IIpecyfie JIPYIITBO He OM Npyxmio ofiroBapajyhe obesbebeme, mosepn-
nar; 6y y M3BPLIHOM IIOCTYIIKY MMao IIPaBo Jja KOHKpeTH3yje 3aXTeB, Te Ja
nsabepe >Ke/beHO cpeficTBO 00e36ehema.

[InTame je ga M OMMCAaHM HEMAYKM IIPUCTYI MOXKE Jla Ce TIPMMEHN Y
CpIICKOM IIpaBy. Mepe 3alITHTe MOBEPMOLA y CPIICKOM 3aKOHY O IIpUBpe]-
HJM JIPYIITBUMA CY TOTMKO PasHOBPCHe, [ja 611 OJIyKa Cyfia KOjoM ce II0BepH-
OIly caMO Haue/HO IIpM3Haje IPaBo Ha oAroBapajyhy samrury 6mma cysuiie
Heoppehena.” Ocum Tora, cynoBu y Cpbuju 61 BepoBaTHO CMaTpai ja je
TY>KO€HM 3aXTeB, KOjuM ce Tpaxxkn obesbebuBame oxgrosapajyhe samrute 6e3

60  G.Seuleny:J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 39.

61  3IIJ, un 511 cr. 1.

62  G.Seuleny:J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 53.

63  3a pas3mmKy Off TOra, Y HEMaykoM IIpaBy IIOBEpMIAIl jeAMHO MOXKe Jia Tpaxy obesbebeme cBor
HOTpa’KMBaa, 300T Yera ce y/ora Cyfa cacToju y yrsphysamy fia m nosepumial; ¥Ma TO IpaBo 1
Koja BucuHa 06e36ebhema je onrosapajyha y jarom ciydajy.
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Ipely3ypamba KOHKpeTHe Mepe 3alITuTe, HeloBo/bHO ofpehen.* Mmajyhn cee
HaBeJIeHO Y BUJY, YMHU ce Jia 6u IMoBepwIal] y TY>KOU MITaK MOPao Jia TIpery-
3upa BpPCTy Mepe KOjy 3axTeBa, Wiy GapeM a/ITepHATUBHO BHUILE BPCTA Mepa, O
KOjuMa OY CyJ OfTy4MBao, MCOUTYjyhy ITpaBo IOBepyoIla Ha 3aIlITUTY U ajie-
KBAaTHOCT 3aXTeBaHUX Mepa.®

Y ucHUTHBaby OCHOBAHOCTH TYXXOEHOT 3axTeBa Cyf, MOpa a YTBPJIL:
1. ma ;M KOHKpeTaH HOBepwIal CIaja y Kpyr nosepmwrana obyxsaheHux
3aIITUTOM, 2. Ia JIU je y JaTOM CIy4ajy HaMMpelbe TOTpaKiBamba I0Bepuola
YTPOKeHO,% 3. na /M je yrpo>KeHOCT HaMUpema HAcTymwIa 300T CTaTycHe
npoMeHe (y3po4Ha Besa), 4. /ja JIU je IIPy>Karbe 3allTUTe HEOIXOIHO KaKo Ou
ce TIoBepuolLly 00e30ea1o I0/I0Kaj He JOIINjI Off OHOT IIpe CTaTyCHe IpoMe-
He,” 1 5. 1a /i je 3aXTeBaHa 3alITUTa ofiroBapajyha, moce6bHo nmajyhu y suny
CTEIIEH YIpPOXXEHOCTM HaMHUPpE€ba U BPEAHOCT IIOTpa’kKMBaiba. ITosutuBan
OZITOBOp Ha CBa OBa IIMTaba BOJYM OCHOBAHOCTH 3aXTe€Ba — y CYIPOTHOM, 3aX-
TeB II0Bepuola je HeocHOBaH. Of M3/I0KEHUX YCIOBa HAPOUYMTHU 3HAYAj MMa
IINTamEe ga Jin je 3allITUTAa HEOIIXOAHA. MHCI/ICTI/IpaH)CM Ha HEOIIXOJAHOCTU
3aIlITUTe ITOBEpMOlla 3aKOHOZABAll yKasyje Ha TO Ja IpaBO MOBepHolla Ha
ofiroBapajyhy 3alTuTy MOXKe fla ce OCTBAapyje caMO M3Y3€THO, Kao Kpajme
cpesictBo (ultima ratio), a He peflOBHO Y CBAKOM C/Ty4ajy. Y CyIpOTHOM Ou
OBaj MeXaHM3aM MOTao Ja JOTpMHece YITPOXXEHOCTI HaMIperba IoBepiIana 1
7la Ha Taj HAYMH ITOCTaHe caM ceOu Y3pOK U OIpaBame.

Y cxmamy ca onuITUM IpaBWIMMa IAPHUYHOT MOCTYIIKA, TepeT I0Kasa
VICITyEb€HOCTH CBMX HaBeeHMX yC/IOBa JIeXy Ha mosepuony.®® Hacympot cpn-
CKOM pelllelby, Y HeMauKoM IIPaBy je TepeT /I0Kasa OJIaKIIaH y KOPUCT IIOBe-
puola, IPONICUBAbEM JIa je TOBO/BHO aKO OH JOKaXKe 1a he crarycHa mpoMe-
Ha BEpOBATHO YIPO3NUTU HaMupeme MOTpaKuBama,” JOK je y aycTpujcKoM
IIpaBy TepeT HOKas3a y Le/oCcTH MpebadeH Ha JPYIITBO, I1a OHO Tpeba Ja joKa-

64  3aKoH O MAPHMYHOM NOCTYIKY, Caymbenu enacnux PC 6p. 72/2011, 49/2013, 74/2013 n 55/2014,
w1, 192 cr. 1. Bumte Bup.: Volker Wiese, Alternativitit in Schuldverhiltnissen, Mohr Siebeck,
Tiibingen 2017, 457 u fame.

65 O npobneMyma KOHKpeTM3allMje 3aXTeBa Off CTpaHe II0OBEPUOIA NPUWINMKOM IIOJHOLIEHa TYX6e
Buie Buj.: Claudia Wagner, Die Wahlschuld im System der unbestimmten Leistungen, Berliner
Wissenschafts-verlag, Berlin 2010, 60 u naspe.

66  3I1]1, un. 510 cr. 1. Ynop.: C. Miiller y: M. Henssler, L. Strohn (Hrsg.), UmwG § 22 Rn. 3; G. Seu-
leny:J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 133 Rn. 123.

67 31, un. 510 ct. 1.

68  3aKOH 0 HAPHMYHOM IIOCTYIIKY, I 228.

69  G.Seuleny:J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 35.
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e Jla TIOTpakKyBatbe HUje YTPOXKeHO yclefi cTaTycHe poMene.” Ilopen Tora,
y THOjequMHMUM 3eM/baMa 3aKOHOJMIaBall 3aXTeBa Jia Ceé YTPOXKEHOCT HaMupema
IOKa)Ke M3BEIITajeM He3aBUCHOT (HeIIPMCTPACHOT) CTPYYIbaKa. 3a PasKy off
U3JIOKEHUX YIIOPEJHONPABHIUX MIPUCTYIIA, IPUMeHA OIIITUX IIPaBUjIaA O Tepe-
Ty [OKasyBaiba y CPIICKOM IIPaBy 3HAYajHO yMarbyje LIAHCY IOBepMUoOla fia
yCIle y CBOjoj Hamepu joOujama ofropapajyhe samrure o IpUBPeRHOT [Ipy-
HITBA — Jy>KHMKA.

Vmajyhu y Buay fa moBepyoLy y CpICKOM IIpaBy HeMajy MpaBo Ja
610Kupajy (crpede) CTaTycHy IPOMeHY, Kao ¥ Jla ce IIPaBO Ha oiromapajyhy
3aIITUTY BPUIN ex ante — Ipe cupoBolema cTaTycHe IpoMeHe, 3aKOH O IIpH-
BpeHMM JPYIITBMMA IPOINCYje CHeUU(PUIHY IPUBPEeMeHy Mepy KOjy CyA
MOXKe Jla M3PEeKHe Y IIOCTYIIKy IO TY>KOM IIOBepyoId NMPOTUB APYLITBA —
IyxHMKa. Ped je o mepu 3abpaHe cripoBohema crarycHe mpomene.”' Cyp He
MO>XKe JIa ofipelyt OBy Mepy ex officio, Beh caMo Ha 3axTeB. Y TOM C/Iy4ajy ce
crpoBobeme craTycHe IIpoMeHe IIPUBPEMEHO 3ayCTaB/ba, JOK CyJ HE PazMo-
TpU Ty>xOeHM 3axTeB HoBepuoua. Mehyrum, cynosu Mopajy ma Oyay onpesHn
KajJa OIJIydyjy O HaBefieHOj Mepy, ¢ 003MpOM Ha TO Jja OHa He CMe Jia ce IIpe-
TBOPM Y IPUKPUBEHO IIPaBO BeTa IIOBEpUIAIlA, KOje MM oMoryhasa ma MHAM-
PEKTHO OyTydyjy O peopraHmM3alyuju Ay>XHMKA. V3 Tor pasjora, 3aKkOHO/aBall
u3pnunTo npezsuba fa oBa IpuBpeMeHa Mepa MOXKe JIa ce YCBOjU CaMo aKo je
TO HY)KHO 11 OIIpaBJIaHo pajy 06e36ehnBama ofrosapajyhe sanrrure mosepuo-
1a — Ty>xuona.”> [JoMeHyTH ycjioBu Hy>KHOCTHM U OIIPAaBIAHOCTU MOpajy fia ce
TyMade yCKO, Kako 61 3abpaHa cipoBolerma cTaTycHe IIpOMeHe OCTala CaMo
M3y3eTaK Of] OIIITEeT NPAaBWIA JIa TIOBEPUOLM He MOTY Jia OJIydyjy HUTH Ja
CIIpeYaBajy CTaTyCHY IIPOMEHY JY>KHMKA.

HaxamocT, IpUIMKOM peryiaTuBe IIpUBpeMeHe Mepe CPIICKM 3aKOHO-
JlaBal] je HAIpaBMO OYMIVIEIHY OMALIKy, jep oMoryhaBa cymy fa OBy Mepy
yCBOjU caMoO ,Ha 3axTeB JpymTBa“.”” HapaBHO /1a je MOTIYHO HEJIOTMYHO fla
Oy ZPYLITBO — JY>KHYK MKaJja 3aXTeBaio 3a0paHy cripoBobera cBOje cTaTycHe
1poMeHe, Beh TakaB 3axTeB, HAIIPOTUB, Tpeba Jia ITOTeKHe Of] TI0OBEPUOLA KOju
TPAXXU 3aIITUTY. VIIak, CIopHO je ma i 6u cprcku cyioBu Ot ¢rreKcnomi-
HU Y TyMadely CaCBMM jaCHOI TeKCTa 3aKOHA O IPUBPEIHNUM JIPYLUTBYMA Y
OBOM CMMCITy. Y CBaKOM CJIy4ajy, 4uMHM ce fia O6u onpehusame mpuspemeHe

70  Bup.: A. Naraschewski, 356; K. Schmidt, 382; T. Schréer, 317; G. Seulen y: J. Semler, A. Stengel
(Hrsg.), § 22 Rn. 20 n 35; C. Miiller y: M. Henssler, L. Strohn (Hrsg.), UmwG § 22 Rn. 10.

71 311, un. 511 cr. 3.

72 Ibid.

73 Ibid.
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Mepe Ha 3aXTeB MOBEPUOId, a He APYIITBA, KAKO je 3aKOHOM IIPOINCAHO,
IpeNICTaB/ba/io AMPEKTHO MOCTyIame Ccyfa contra legem. Tume ce, mehyTum,
noTiyHo rybe mosutusHM edekTn yBoDhema oBe Mepe, 360T dera je IpeKo
IoTpe6Ha M3MeHa 3aKOHCKOT TeKCTa y OBOM IIOTJIeNTY.

VII 3akmbygak

IIpaBo Ha fo6Mjambe ofroBapajyhe samTuTe off APYyIITBA KOje YIECTBY-
je Y CTaTyCHOj IIPOMEHM je y CPIICKOM IIPaBy 3aMMII/bEHO Kao IpMMapHIU,
OCHOBHUM MeXaHI3aM MHIMBUJyaJHE 3alUTUTE IOBEepWIalla. YIPKOC TOMe,
IIpeTXO/IHA aHa/IM3a je MI0Ka3aja 1a PeryaaTiBa OBOI IIpaBa ATy Off HEKOIMKO
KPYIHMX MamKaBocTy. IIpBo, IpaBo Ha ofroBapajyhy samtuTy HeMajy HoBe-
pyoIM 4uja MOTPaKMBamba OM ClIajiajia y IPBY U APYTY UCIUIATHU PeJ y cTeda-
Jy Oy>KHMKa, MaKO TaKBa CTeYajHOIIpaBHA ITO3MI[Mja HMje HMKAKBa rapaHija
a Hamupeme Hehe 1 He Moke 6UTH yTpokeHO. [Ipyro, OTBOpeHa /IIMCTa MOTY-
hux mepa 3amTurTe UMHM IIpaBoO IOBepuoOlLA NCyBuIIe HeoppeheHmm, mro
cTBapa mpo6eM GopMy/mucama Ty>KOeHOT 3axTeBa, MMajyhu y Busly fia mpaBo
usbopa oprosapajyhe Mepe M3BOpPHO IpHIIaia IPUBPENHOM JPYLITBY —
nyxHuky. Tpehe, Teper 0Kasa MCIyBEHOCT CBUX YC/IOBA IOCTOjaba MIPaBa,
YK/bY4yjyhit Ty U yrposKeHOCT HalUlaTe ycilell CTaTyCHe IIpOMeHe, Y IIOTIyHO-
CTHM JIEXM Ha IOBEPUOLY, T€ je IHEeroB IIPOLIECHM IIO/I0)KAj 3HAYAjHO TEXN,
HETO y APYTMM YIIOPEJHUM 3aKOHOAaBCTBMMA. KOHA4YHO, 9€TBPTO, 3aKOHOM
mpomnucaHa MoryhHoOCT ycBajama mpuBpeMeHe Mepe 3abpaHe cripoBobema cTa-
TycHe IIpOMeHe Yy cmopy usMmeby IoBepymola M IpUBPENHOT APYLITBA —
MY’)KHUKA je IPAaKTYHO HeIPUMEH/bVBA, C 003MPOM Ha TO Jla OBa Mepa MOXe
fla ce ofipefyt CaMo Ha 3aXTeB APYLITBA, ajlll He M Ha 3aXTeB II0OBepUOLa KOju 3
TO MIMa MHTEpeC.

664



TPTOBMHCKO ITPABO M1 APBUTPAJKE [IpaBo u mpuBpena

Mirjana RADOVIC, PhD, Mag. iur., LL.M. (Humboldt)
Associate Professor at the Faculty of Law University of Belgrade

CREDITOR’S RIGHT TO OBTAIN ADEQUATE SAFEGUARDS IN CASE
OF A MERGER OR A DIVISION OF HIS DEBTOR

Summary

This paper deals with the creditor’s right to obtain adequate safeguards
in case of a merger or division of his debtor. In Serbia the said right is regulated
as the main mechanism of creditor protection in mergers and divisions. The
introductory part of the paper sets forth the regulatory framework for this issue
in the European Union and Serbia. Thereafter, the author defines the circle of
creditors who are afforded the right to obtain adequate safeguards. Given the
fact that this right exists only if satisfaction of the creditor’s claim is jeopardized
because of the merger or division, the next part of the paper analyses potential
risks and causes to this effect. In the following part, the author deals with the
question against which company involved in a merger or division can the credi-
tor exercise his right. Additionally, the subject-matter of the right to obtain ade-
quate safeguards is explained, especially with regard to the types of measures
which constitute suitable means of creditor protection. Finally, the last part of
the paper analyses how this right is exercised, including specific rules regarding
judicial protection of creditors. The aim of the present paper is to establish whet-
her and to what extent does the current regulation ensure adequate protection
of creditors’ interests when their debtor decides to restructure its business thro-
ugh merger of division.

Keywords: creditor protection, mergers and divisions, adequate safeguards,
security, separate management of assets, blocking the execution of
a merger or division.
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