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CMABEBE OCHOBHOI' KAITUTAJIA
AKIIMOHAPCKOI' APYIITBA U 3ALITUTA
[TOBEPUJIALIA!

Casceinak: Y tipasy Peityoruxe Cpouje 3awiniuiia iogepuiaya upuiukom
CMAUBAA OCHOBHOZ KATUINANA AKYUOHAPCKOE Opywiusa tipedsuhena je y un. 319
3akona o ipuepeonum opywiusuma. Ilpaso oopehene cpyiie tiosepunaya oa impasice
obeszbehere ceojux HoUpadcusarea upedsuhero je uy komuanujckum upexivu-
eama EY.

Ilpaso oa tupasice obezbeherve Hotupaicusarsa UMajy oHu H08epuoyU Huja
¢y notupaxicusarna naciuaia upe uciiexa poka oo 30 oana 00 dana objase 0oy-
Ke 0 CMAIbery 0CHOBHOZ Kallutana. 3a pasnuxy 00 HeKux HayuOHAIHUX Upasa u
oupexiuusa EY, 20e je 060 tipaso iipedsuheno y xopuciu iiogepunaya Hedocueiux
Hompasicusarsa, y CpIUcKom ipasu 0ea cpyia iogepuiaya uma iupaso od mpasxicu
obesbeheme neszasucto 00 oaiiyma oociieha. Hzosajarwe ose cpyiie ilosepuaya
¥ 00HOCY Ha ollwiiy pedicum obesdelierva fiosepunaya 3aCHUBA ce Ha KOpuopariue-
HUM TlocIeouyama Koje ce 021edajy y cliposohervy cmarberba 0CHO8HOE KAuultaid
u 3a6panu uciiaiua akyuornapuma 0o ipouiexa 30 dana 00 0aHa cMarbera OCHOG-
HOZ Kauuiuaa.

Kaoa cy woiupasicusarsa y iuitiarsy paou ce 0 001ucayuoHOUPAGHUM 3aXilie-
BUMA HE3ABUCHO 00 FUXO0B0Z OCHOBA.

THociuyiiax obe3beherva iiosepunaya ce He cuposoou y oopeheHum cutnyayu-
Jjama kaoa oonasu 00 HOHUWIUAJA AKYUjd, KAO U KA0d Hemda UpOoMeHe Hello UMO-
suHe akyuonapcko opywiusa. Qbezoehere nomparicusara He Mo2y wpaicuiuu
flosepuoyu yuja Hompa’icudarsa ciuadajy y upsu uiu Opyeu UCUIaiuHu ped y cmu-
CILY 3aKOHA KOjuM ce ypelyje ciiieyaj, kao Hu Hosepuoyu yuje je otmpancuearbe
obesbeheno.

! Pax je HacTao Kao pe3ysIrar pajaa Ha Hay4HO — HCTPAKHUBAYKOM MPOjeKTy ,,I[IpaBHa Tpaan-
[[{ja ¥ HOBY [IPAaBHU W3a30BU" unju je Hocual [IpaBuu dakynrer y HoBom Cany
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Ilpaso iiosepunaya na obesdeherve HoUPaAN’CUBAILA YIHCUBA CYOCKY 3AUITHULY
Y UAPHUYHOM UOCULYUK).

Kayune peuu: axyuonapcko Opywineo, cMarerve 0CHOBHOE KAUUald, io-
8epuoyu, AKYUOHapu.

OIUTyKY O CMambeHy OCHOBHOT KaluTaja JIOHOCH CKYIIITHHA IPYIITBA 1 HA
HBEHO JIOHOILICH:E TIOBEPHOL APYIITBA HEMajy HUKakaB yTunaj. C o03upom 1a je
OCHOBHHM KalMTaJl MUHUMYM 00e30ehema mosepuiana, CMambeheM OCHOBHOT
KaIKTajla BIXOB HHTEPEC je HEMOCPEIHO MOroheH.?

PerynaTtuBa 3amTuTe moBepuiIaLa y ciydajy CMameHmha OCHOBHOT KaluTaia
HpeacTaBiba opa3 MPUHIIKIA Ja IPU CTPYKTYPHO] IPOMEHH® TIOBEPUOLH Tpeda
na Oyny o6e3oehenu. imajyhn y Buam perynaruBy 3aKoH O IPUBPETHUM JAPYIITBH-
Ma (Cnyorcoenu 2nacnux PC 36/2011, 99/2011, 83/2014, 15/2015) moxe ce KOHCTa-
TOBATH [1a je 0Baj MPUHIIMII IPUCYTaH 1 y JoMaheM rmpaBy — y ciydajy cTaTyCHUX
npomena (wri.509 cT.1), cMmamema 0CHOBHOT KamuTamia (w1. 319), yroBopa o KoH-
TPOJIH U yIpaBJbamy (411.560).

[Torpeba 3a peryaucameM 3alITHTE TIOBEPHIIAIA y OCTYIIKY CMAbErha OCHOB-
Hor kanutana npeasuhena je y Jupekrusu EY 2006/68, kojom ce Mema Jpyra
mupektuBa EY u xojom je yrBphen HoBu TekeT ui. 32. Y un. 32 [Ipyre nupektuse
npeaBul)eHo je IpaBo MoBepHIIala Jia Tpaxke ooe3deheme CBOjuX HeIOCTIeNNX I10-
TpakMBamba, HACTAJIUX IIPE 00jaBJbUBAA OMNIYKE O CMabEHby, M3Y3€eB aKO HEMajy
onrosapajyhe ooe3oeheme mim ako 06e30eleme Hije HeOmXoJHO ¢ 0031poM Ha
UMOBHY JipymTBa. CBe JTOK IOBEPHOIH He 100H]y 00e30eh)eme He MOTy ce BPIITUTH
ucriare akuonapuma. Hosu texet wi. 32 (wi.8 dupektuse EY 2006/68) npensu-
ha obaBe3y nprkaBa yiaHHUIA Aa OMOryhe moBeprouMa MOKpEeTamke CyICKOT MU
yTpaBHOT roctymnaka. [Ipu Tome TepeT nokas3uBama je Ha IIOBEPHOILY (1a je HeMU-
pembe MoTpakMBarma JIOBEJCHO Y MUTAkE 300T CMambemha OCHOBHOT KalluTalla u
na oxroapajyhe o6e30eheme Huje 100ujeHo).

VY nomahem mpaBy 3amTHTa MOBEpUIIaNa MPUIMKOM CMambEekha OCHOBHOT
KamuTana APynITa je peryiaucana y €wi.319 3akoHa o mIpuBpeIHUM APYIITBUMA.
[pensul)ena je o6aBe3a ApyIITBa Y MOrNIeLy OOaBEIITABaba Aa j€ TIOKPEHYT MOCTY-
NaK CMam-eikha OCHOBHOT KaIMTala, IIPaBo opel)eHnX MmoBepuiana 1a o ApyurTsa
Tpaxe 00e30eheme CBOjUX MOTPaKMBamka, Kao U CyJICKa 3allTUTa TOI [IpaBa.

2 Rolf Sethe y AktG Grosskommentar (Hrsg. Klaus Hopt, Herbert Wiedemann), Berlin 2011,
15; Riidiger Veil y Aktiengesetz (Hrsg. Karsten Schmidt, Marcus Lutter), K6ln 2008, 2189; Florian
Becker y Heidelberger Kommentar zum Aktengesetz (Hrsg. Tobias Biirgers, Torsten Kérber), He-
idelberg 2008, 1360

3 Paju ce 0 TEOPUjCKOM KOHIIENTY KOjH, IpeMa BiajaajyheM MuLIbewy, 00yXBaTa Mepe
KOjHMa ce MEHa HICHTUTET APYIITBA (Crajamke), MpaBHa Gpopma (mpoMeHa mpaBHE popMe), Kalru-
TaJICKa CTPYKTypa (moBehame n cMameme OCHOBHOT KaluTala), UJb APYIITBa (JINKBUIAIN]),
HAJJICKHOCT opraHa (yroBop 0 KOHTPOJIU U ynpaBibamwy). Tako npema Fleischer Holger y Hopt J.
Klaus et al. Aktiengesetz §§ 327a — 328;396- 398, Berlin 2007, 20
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1. OGABEIITABABE O IIOKPEHYTOM IIOCTVYIIKY
CMABEBA OCHOBHOI' KAIIUTAJIA

AKO ce TIOCTyTNaK CMambelha OCHOBHOT KalluTaia CIIPOBOJIU Y3 MPUMEHY
IpaBUIIa O 3alITHTH MOBEpHIIAIA Tala OJUTyKa O CMambermhy OCHOBHOT KaIlluTaa
CaJIp>KU M MO3UB MOBEPHOIIMMA JIa PHjaBe CBOja MOTPaKuBama paau ooe3oehe-
wa (un.314 c1.6). OmIyKy 0 CMambermhy OCHOBHOT KaruTalla JOHOCH CKYTIITHHA
IpymiTBa* M OHA Ce PErucTpyje ce y CKIaay ca 3aKOHOM O PErHCTpaiuju’ y
POKY OJI TPH Mecella OJ1 1aHa JoHoIemha (41.314 ct.3).6

Perucrap npuspeaHux cydjekara o0jaBibyje OJIyKY O CMambEHhy OCHOBHOT
KamuTajga y HepeKUIHOM TPajamy OJ TPH Mecena of] JaHa PETHCTpalije oueB
0J1 IaHa perucrpaiuje. Paau ce o jaBHOM 00jaBJbUBaRY OJJTYKE O CMaHEHy OCHOB-
HOT KamuTala, IITo je O 3Havaja 3a CBe MMOBEPHOILIE IPYIITBA, KOjH UMajy TIPaBo
Jla Tpaxke 00e30elherme CBOjUX MOTpaKMBamka IPeMa OIIITUM ITPOIUCHUMa, Kao U
M03WBa OHWUM ITOBEPHOITMA KOjU MMajy MpaBo Jia Tpaxe ooe3deheme o npymTea
npema wi. 319 (un.319 ct.1).

OcwuM jaBHOT 0OaBeIITaBama, MpensuheHa je  0d0aBesa IpymTBa Aa U3BPIITH
WHIUBUJyaJIHO 00aBeIlITaBame ojipel)eHuX noBepuiana, 3aBUCHO OJ1 BUCUHE HH-
XOBHX MOTpaKuBama. J[pymTBo je Ay>KHO J1a MOBEPHOIIMMA KOjH CY MO3HATH
JIpYUITBY, a YMja TMOjeMHaYHA TOTpaxuBamba nu3Hoce HajMame 2. 000. 000 guna-
pa y IpOTUBBPETHOCTH OMIIO KOje BaJyTe Mo cpenmeM Kypcy Haponne Oanke
CpOuje Ha J1aH perucrpaiuje oyIyke 0 CMambeHhy OCHOBHOT KaluTala YIyTH U
MACaHO 00aBEMITEHmE O TOj OITYIH, HajkacHUje 30 maHa Mo CIIPOBEICHO] peru-
ctpauuju oxnyke (w1319 cr.2). Kao mto ce Buau npeasuljena je nucana gpopma
obaBemTema — HAje JOMYIITEHO KOpUITNemhe CPeICTaBa eIeKTPOHCKE KOMYHHU-
Kanuje (€ — Mau, CMC).

2. 3AIIITUTA IIOBEPMJTALTA

3aKOHOM O MPUBPEIHUM JPYIITBUMA HUjE PETyIMCaHa 3alITHTa CBUX TI0-
BepuIana, Beh caMo OHUX YHja OTpaKMBaka UCYHaBajy yciiose u3 uwi. 319 ct.2
— NOTpaXkuBama Cy HacTaJja rpe ucreka poka o 30 jgaHa oj 1aHa 00jaBe 0 cMa-

4 3opan Apcuh, Omyka o ca3uBarmy CKYIIITHHE aKI[MOHAPCKOT JPYNITBA ITpeMa 3aKOHY
o mpuBpenHuM apymreuma us 2011 ronune, 36opuux padosa IlpasnoZ gakyriueiia y Hogom
Caoy 2/2012, 61-72; 3opan Apcuh, Ca3uBame CKyNIITHHE aKIIHOHAPCKOT APYIITBA ITpeMa 3aKOHY
o mpuBpenHuM apymreuMa u3 2011 ronune, 360pnux padosa Ilpasnoé gaxyriueiia y Hosom
Caoy, 2/2013, 93-106

5 3aKOH 0 MOCTYIKY perucrpaiuje y AreHuuju 3a npuspeane perucrpe (Cr.2racrnux PC,
6p.99/2011 u 83/2014)

©V HeKOM HAIIMOHATHUM MpaBHMa (Ha IMp. HEMAuKOM) OCHOBHH KaIlMTala Ce cMaTpa cMa-
HCHUM PETUCTPALIM]OM OJUIYKE O CMAHCIbY.
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ey OCHOBHOT KanuTajia. C 063upoM 1a mpaBo Ha o6e30eheme moTpaknBama
MMajy CBU MOBEPHUOIY ITPEMa OMIITHM MPOITKCUMa 3aKOHA O U3BPIICHY U 00€3-
oehemwy (Cr.enacuux PC, 6p. 106/2015 n 106/2016) mocTaBba ce MATAKLE Y UEMY
j€ 3Hauaj u3/Bajama jellHe rPyIe MOBEPIIIAla U HIUXOBUX MOTPAXKUBAKA Y UJl.
319 3akoHa 0 MPUBPEIHUM JAPYIITBAMA. YIIOPEIHONIPaBHA pelIekha ToKa3yjy Aa
Ce U y APYTUM HAIMOHATHUM IPaBUMa Yy MIOCTYIIKY CMamkhCHha OCHOBHOT KaluTajaa
n31Bajajy onpeheHu moBepHoIty, aju ce 3a TO Be3y]jy onpeheHe mpaBHe mocieaurie.
Panu ce o Tume na je 06e30eheme oapeheHe rpyne noBepuiaia NpeTnocTaBKa
CMamerha OCHOBHOT KaITMTalla, Kao U 3a0paHy OHUX MCIUIaTa aKIIMOHApUMa Koje Cy
omoryheHe CMambeHheM OCHOBHOT KanuTalia. Tako Ha Mp. Yy HeMa4yKoM MpaBy Ipe
BUXOBOT 00e30ehema mim HaMupeka, OTHOCHO MTPOTEKa BpeMeHa oJ1 00jaBIbH-
Bama perucTpauyje, Huje Moryhe BpIINTH ucmiiate akiuonapuma. Oarosapajyhe
pememe je y nomahem mpaBy OMiI0 IpeaBHhEHO y TTOTIIeTy 3aIITHTE TIOBEpHUIaIa
y MOCTYIIKY CMamkhEeHha OCHOBHOT KaluTala nmpeMa paHuje Baxxehem 3akoHy o
npuBpeaauM npymreuma u3 2004 rogune y wi. 268 cT.3. buo je nmpeasul)eHo,
OCHM MPOTEKOM pOKa 10 00jaBJbUBaY, JIa CE HCILIATE aKIIMOHAPUMA Y CIy4ajy
CMamemha OCHOBHOT KaIlWTaja MOTY BPIIUTH TOCHE TIpyskama 00e30ehema miu
MOJMUPEHa MOTPAXKMBaKha TIOBEPUIIAIIA KOjU Cy OJIArOBPEMEHO MPUjaBUIIH T10-
TpaxxuBame. Baxxehn 3akon o mpuspegauM npymreuMa u3 2011 roguHe 3ay3uma
KOHIICTIIIUjCKU UCTY no3unujy. [Inahama aknmoHapuma y ciiydajy cMamema
OCHOBHOT KaIiMTajla Ceé MOTY BPIIUTH CaMo TI0 UCcTeKy poka ox 30 maHa ox naHa
perucTpanuje CMambeha OCHOBHOT KanuTaia. HakoH perucrpaiiuje oniyke o cMa-
ey OCHOBHOT KallnTala, IPYIITBO TOAHOCH IEHTPATHOM PErUCTpPY 3aXTEB 3a
YITUC MPOMEHA TPOUCTEKIINX M3 CMakbemha OCHOBHOT KanuTaia (wi. 322). To npu-
JTUKOM, m3Mehy ocTasior, mpuiake ¥ MACaHy M3jaBy MPEACeIHUKA 0100pa THPEK-
TOpa, Kao U NPEACEAHUKA HAJ30PHOT 0100pa aKo je yIIPaBJbakhe JBOJIOMHO, J1a CY
CBa MOTpakuBama unje o0e36eheme nim n3Mupeme je TpaxeHo O CTpaHe IIo-
Bepuiana y ckiany ca wi. 319 obe3belheHa, onHOCHO M3MUPEHA, OAHOCHO J1a TH
TTOBEPHUOITN HHUCY y TTpeBU)eHOM POKY TTOIHEH Ty K0y Ha/IJIe)KHOM Cy1Y, OJTHO-
CHO Jla HaJJIS)KHH CYJ 0JI0MO J1a HAJIOXKH yCTaHOBJbEHE 00e30ehema y KopucT
THX TOBepuiiana. ¥ ciIydajy HeTadHe M3jaBe NUPEKTOPH M WIAHOBH HaJA30PHOT
on0opa oAroBapajy COJIMAAPHO 3a IITETY KOja HaCTaHe Kao MOCIEANIa CIIPOBe-
JIEHOT CMam-efha OCHOBHOT KanuTasna. [lo u3BpuieHoM ymucy mpoMeHa mpoucTe-
KJINX U3 CMameHha OCHOBHOT KanuTaja y LleHTpaHOM peructpy, ApyITBo je y
00aBe3u J1a U3BPIIN PETUCTPAIHjy CMambemha OCHOBHOT KalTalla y CKJIaay ca
3aKOHOM O peructpauuju (wi. 323). Hactyname KoprnopaTuBHe ociaeauie 0oes-
Ochema moTpaknuBama jeaHe TPpyIIe MOBEPIIIana y IOCTYIKY CMamhekha OCHOBHOT
KanuTala, Koja ce orjieaa y MoryhHOCTH UCIiaTe aKliHOHApUMa, HAcTyTa o
nucTeky poka o 30 maHa o JaHa perucTpalnje CMamemha OCHOBHOT KaluTaja
(wr. 319 c1.7). Peructpanuja cMamema OCHOBHOT KalKuTala YCIOBJbEHA j& MPo-
MeHaMma y LleHTpaTHOM perucTpy 3a ITa je MOTPEOHO M1a je U3BPIIICHO H3MHUPEHHE
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nnm 06e30eheme noTpaxknBama mosepuiana u3 4. 319 c¢r.3. Ha ocHOBY Tora
CIIeNIN 3aKJbyUaK Jia je U3Bajame Te TpyIie TOBepHIalia U3 OILITET peKuMa Ipe-
BuheHor 3aKOHOM 0 H3BPIICHY U 00e30ehemy y3pOKOBaHO BE3UBAKHEM 32 HACTY-
namke KOPNOpaTUBHHUX TMOCIEANIIA KOje ce Oriefiajy Y CIpOBOhemy cMamemha
OCHOBHOT KamuTajla, Kao ¥ y OpovaBary UCIUIaTe aKIIHOHApUMa Kao IOCIIEIHIIe
CMambeha OCHOBHOT KaluTania.

[IpaBuita o 3amITHTH TOBEpHIIALia CE€ HE TPUMERbY]Y Y CBAKOM CITydajy Kaja
Ce paau 0 CMamkey OCHOBHOT KanuTana. C TUM y Be3u Tpeba UMaTu y BUIy Ja
OJIITyKa O CMameHly OCHOBHOT KaIMTAaa CaJpKH 1I1Jb, 0OMM U HAYMH CMarherha
(un.314 c1.5), a HAPOUUTH J1a JTH CE CMambEHhe BPILH y cKiaay ca ui. 320 (cMameme
OCHOBHOT KaItiTaja IMOHUIITajeM akinja) u 321 (cMameme OCHOBHOT KarmuTaja
0e3 mpoMeHe HETO HMOBHHE APYIITBa). Y curyanujama u3 wi. 320 u 4. 321 He
MIPUMEY]y ce MpaBuia 0 3alITUTH ITOBepUIala y IOCTYIKY CMambeha OCHOBHOT
kanuraia. Tpeba, Takohe, uMaTu y By Ja 00e30eheme noTpakuBama He MOTY
TPaXXUTHU MTOBEPHOIIY YHja TIOTPAKNUBamka Crajajy y MPBU WU APYTH UCIIATHU
pen y ciydajy cTedaja, Kao ¥ TIOBEPHOIM YHja Cy MoTpakuBama 00e30eheHa, o
gemy he OUTH pedn.

3. IIOTPA’KMBABA

[IpaBHE OCHOB MOTpa)KUBawba HUje peieBaHTaH.” Paau ce oOnuranuoHun
NpaBHUM 3aXTEBHMa, MpeMa APYLITBY,® HE3aBHCHO O BUXOBOT O0cHOBA.” To
Mory OWUTH NOTpaKMBamba 3aCHOBaHA HAa YrOBOPY WM Ha 3aKkoHy.'’ Y 063up 1o-
Ja3e ¥ MOTPaKMBarba M0 OCHOBY JIEIUKTHE M MPEIyTrOBOPHE OJTOBOPHOCTH.'!
Kapna cy y nutamy 3aXT€BH 32 HAKHAly IITETE MEPOJaBaH je TPEHyTaK HaCTaHKa
IITETE HE3aBHUCHO OJ1 TOTa J1a JIM je BICHHY IiTeTe Moryhe TauHo yTBpauTH.'?

[MToTpakuBama MOry OMTH HOBYaHa U HeHoBYaHa.!’ Kana ce paau o HoBua-
HUM MOTpaKMBambUMa OH 00yXBaTajy M NMOTpPaKUBamka aKIMOHAPa TI0 OCHOBY
ucraTe nuBuaeHIN (11.271 cT1.2).

CrBapHa mpaBa (Ha mp. MIIOAOYXKUBAkE) HUCY MPEeaAMET peryaartuse.'*
OO0yxBalieHu Cy 3aXTEBH [0 OCHOBY 3ajMa KOjH je CTBapHO MpaBHO 00e36ehen.!

7R. Veil, 2191

8 F. Becker, 1360

2 0. Weipert, Wolfgang Schilling y Aktiengesetz Grosskommentar, Band 2, Berlin 1965, 138

0R. Veil, 2191; Uwe Hiiffer, Aktiengesetz, Miinchen 1999, 1014

II'R. Sethe, 108

I2R. Veil, 2191; R. Sethe, 108

BR. Veil, 2191; R. Sethe, 107; F. Becker, 1360

14R. Veil, 2191; F. Becker, 1360

IS R. Sethe, 107 y3 HanomMeHy j1a 0cTaje MUTamke HeMOryhHOCTH Tpaxewa obasbeherma 3a Beh
00e306eheHe noTpakuBama, ITo je y 3aKOHY 0 MPUBPEAHUM ApyLTBuMa npensuheHo y €wi. 319 cr.6
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VY nuTteparypu ce ykasyje Jia HCTO Ba)KH y TIOTJIENY 3aXTeBa 3a MPEHOC MpaBa
cBojuHe.'

Temmkohe mocToje y morieny yroBopa ca TpajHuM IpecTanujma. TeopujcKku
OHM MOTY OMTH BPEMEHCKU HEOTpaHUUCHOT Tpajarha, a HUjelaH O]l CTPaHaKa He
MOJKE J1a Ta OTKaXke, 300T Uera JpyIITBO MOXKE OUTH Y CHTYyaIUju a 00e30eau
eKCTPEMHO BHUCOKO 06e36eleme.!” C TuM y Be3u ce jaBjba HHTEPEC APYIITBA 1a
ce meroBa 0b6aBe3a cpa3MEpHO OrpaHUYN. 3aKJbyUeHhEeM yroBopa HacTajy U oda-
Bese koje he Tek nocnetn. OHe ce y3uMmajy y 003up caMo ako je HBUXOBa BUCHHA
onpehena, mpu yemy 3a TO HHUje ToTpeOHa carlacHOCT cTpaHaka. Pagu ce ompe-
henoctu obaBese Ha OCHOBY yroBopa — 00aBe3a je KOHKPETH30BaHa, Kao KOJ
3aKyTia, 1 He3aBUCHA O] HCTIOpYyKe opel)eHe KOTUInHe, Kao MITO j& TO CIydaj KOJ
OKBHPHHX YroBOpa 0 ucropyu.'® V norseay yroBopa ca TpajHuM mpecTannjama
1 BUXOBUM 00e30€eljereM MepoIaBaH je TPEHYTaK 3aKJbyderha, a He JOCIeNocT. !
V morneny 3aBplLIeTKa NepUoAa KOjU ce y3uMa y 003Hp, y JUTEpaTypH ce 3acTy-
mma CTaB Jia je TO TPEeHyTaK Kaja je Hajpanuje Moryh oTtkas yrosopa,?’mpu uemy
CMameHhEe OCHOBHOT KaluTaja He CTBapa MOCEOHO MpaBo HA OTKa3 O] CTPaHEe
moBeprona.’! He y3umajy ce y 003up, naxie, 6e3 najbmer cBa Oyayha morpaxu-
Bama MoBepuolla, Beh ce yTBphyje KOHKPETHU MHTEPEC MOBEPUOIA Y TIOTIICAY
00e36ehema.?? IbuxoB YKYITHH U3HOC TIPEACTaBIba TOPHY TPAHUIy Y TIOTIETY
KOje ce MOXe TpakuTu obesoeherme.”

IIpaBo Ha 006e30eljere UMajy U MOBEPHOIM CIIOPHUX MOTpakuBama.> v
JMTEPATypPH Ce yKasyje Ha U3y3eTKe y Morjieay oBor Biuaaajyher crasa.?> ¥ npBom
ciTydajy Hema obaBese maBarmba 00e30ehema y cirydajy 1 je ToTpakuBamba OUUTIIC -
HO HEOCHOBAHO, Y IPYroM Clly4ajy paid ce O MOTPaKMUBay Koje HE MOCTOjH Y
UEJIMHU WA JISTAMHUYHO.

Kapna je nocnenoct norpaxxnBama y TUTAlY Y YIIOPEIAHOM MIPaBy (HEMauKo
MIPaBo) TIOCTOje pelIekha IMpeMa KojuMa ce 3axXTeB 3a o0e30eheme Moxke mocTaBu-
TH CaMo y TOTJIely HEJOCIeNnX MoTpaxkuBama. OBO ce 00pa3ziaxke THME Ja ce Y
HOTJISTY OCTIETHNX 3aXTeBa MOXKE IIOCTABUTH 3aXTEB 3a UCIYHEebeM.”® Y tomahem
MpaBy je OWJIO MPUCYTHO TAKBO PEIICHe MpeMa 3aKOHY O IPUBPEIHUM JIPYIITBU-

16 R. Sethe, 107. Y nomahiem npaBy pajau ce 0 3aXTeBY KyIia Ha OCHOBY 4iI. 454 3akoHa 0
00JUTrallMOHUM OJHOCHUMA

I7R. Sethe, 110

8 R. Veil, 2191

19 U. Hiiffer, 1015

20R. Sethe, 110

21 U. Hiiffer, 1015 y3 naBoheme mocrojama qpyradunjer crasa.

22R. Veil, 2192; U. Hiiffer, 1015

23 R. Veil, 2192

24 U. Hiiffer, 1015; R. Veil, 2192

23 U. Hiiffer, 1015; R. Veil, 2192

26 R, Sethe, 114; R. Veil, 2194
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Ma u3 2004 rogune (Wwr.268 cT.2). 3a pa3auKy of Tora, mpeMa Baxkehem 3akoHy 0
npuBpenHuM npymTBuMa 3 2011 roquHe noBepuonn MOry 1a Tpaxe odeszoele-
e MOTpakKUBama ‘“He3aBUCHO of natyma mocrneha® (w319 cr.3).

4. HACTAHAK IIOTPAXXNBABA

[otpaxkxuBama Mopajy “HacTaTu* mpe ncteka poka ox 30 naHa objase of-
JIYKE 0 CMamelhy OCHOBHOT KamuTajaa. MepomaBaH je JaH o0jaBe OMIIyKe O cMa-
CHY OCHOBHOT KallMTaja, a He JaH JOHOLIeHha Te oniyke. Ha pauyHame poka
MPUMERY]y ce MpaBuia 3aKkoHa 0 OONHUTrannoOHNM ofHocuMa (4i1.77). Paau ce o
MPBOM OJI JIBa BPEMEHCKa KpUTEpHjyMa Koja MOpajy J1a OyAy HCHyHCHH J1a Ou
MTOBEPIUIAI] MOTA0 Ja Tpaxku obe3beheme. Y 003up monaze u moTpakuBarmba Ha-
cTaja y nepuony usmely AOHOLIEHA OITYKE O CMambEly OCHOBHOT KamuTaia 1
objaBsprBama Te onyke.”’ Haunn yrBphrBama poka ykasyje Ja mpaBo Ha 00e3-
Oehere MoCToju U Kaja je ToBEpUIIall 3Ha0 3a CMambeHhe OCHOBHOT KamnuTana.?®

Kana ce paau 0 yroBOpHUM 3aXTEBUMA PEJIEBAHTAaH je TPEHYTaK HACTaHKa YTo-
Bopa.”’ TocTojare poka HUje 01 3Ha4aja, a UCTO BaXKU H Y MOTJICY PACKH/IHOT YCIIO-
Ba.’" TIpema BragajyheM cxBaramy OBakaB IMPUCTYII je IPHMCHIBHB U Y TIOTJIETY
ooKHOT ycsoa.’! HacymnpoT ToM cTaBy, 3aCTyma ce MUILBEHE PeMa KojeM Ofi-
JIO’KHU yCJIOB HHUjE TIPerpeKa /1a ce Tpaku 00e30eherma ako Ty »KHUK He MOXKe jeTHO-
CTPaHO CIIPEUUTH HEroBo HacTyname. [locToju u cTaB nmpema KojeM ycioB Mopa
HACTYITUTH Y OKBHPY T3B. 3aIITUTHOT POKa IOCIIE Kojer ¢y Moryhe hcrare akio-
HaprMa 1 Kaja cy o0e30eljeHa moTpaxuBamba MoBeprJIalia KOju Cy HX MpUjaBUITH.>

VY cnydajy moTpa)kuBama 3aCHOBAHMX Ha 3aKOHY PEJIEBAHTaH je TPEHYTaK
KaJia Cy HACTYIIHIIC CBE CYIITHHCKE MPETIOCTABKE 3aXTeBa.>

Kana ce paam o 3axTeBUMa MO0 OCHOBY HaKHaJE MITETe, KaKo CMO Beh yka-
3aJIM, MEpOJaBaH je TPEeHyTaK HaCTaHKa IITETe HE3aBHCHO O] TOTa Ja JIU je BU-
CHHY WITETE MOTyhe Ta4yHO YTBPIUTH.

5. 3AXTEB 3A OBE3BEBEE [TOTPAXKMBABA

TMoBeprony MOTY Jia Tpaxke O/ APYIITBA MUCAHKM MyTeM 00e30eljere noTpa-
JKHBama JI0 UCTeKa poka u3 cT.1 wi 319 (Tpu Mecena moyeB oj1 JJaHa perucTpaiuje

277 R, Veil, 2192

28 Ibidem

29 U. Hiiffer, 1014; R. Veil, 2191; R. Sethe, 108

30 U. Hiiffer, 1014; R. Veil, 2191; R. Sethe, 108

31U, Hiffer, 1014; R. Veil, 2191

32 O6a mamHHCKa IpUCTyNa HaBeaeHa npema R. Sethe, 108
3 R. Veil, 2191
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OIITYKE O CMahEHly OCHOBHOT KammuTala). Y JUTepaTypH ce ykasyje aa je pok 3a
MOCTaBJbakhe 3aXTeBa 3a 00e30eheme MoTpakuBarmba MaTePHjaTHO PABHH POK.>*
Ha mera ce y nomaheM rpaBy nprMerbyjy MpaBuiia 3a padyHambe poKa y Mecernnma
u3 ui.77 c1.2 3akoHa 0 obaurannoHuM onHocuMa. [lponymramem na monHece
3aXTEB Yy TOM POKY TMOBEPIUIAIl TYOH ITPaBo Jia Tpaxxu 00e30eheme cBor moTpaxu-
Bama y ckiany ca 4wi. 319. Mcra nmociienuiia HacTymna v y ciiy4ajy Jia OBepHIIaIl
HE 3Ha 332 CMabUBakbe OCHOBHOT KaIUTAalIa, HJIHU J1a je POK moueo fa teue.> C tum
y Be3u Tpeba uMaTH y BUy Ja y ntoMaheM mpaBy MocToju 00aBe3a peructpa npu-
BpeIHUX cy0jekaTa 1a 00jaBbyje OMITYKY O CMamelhy OCHOBHOT KaluTaia, Kao u
o0aBe3a IpyIITBa Ja U3BPIIH MOCeOHO 00aBeIITaBAKE MMOBEPUIIALA YH]ja TIOTPa-
)uBama m3Hoce HajMame 2.000.000 nuaapa. [IpomymTame perucTpa MpuUBpPeIHIX
cy0OjekaTa 1a U3BPIIHU 00jaBJbUBaLE OAyKe mpema 4. 319 ct.1 Moxke OuTH OCHOB
Jla TIOBEPHJIAIl KOjH je TIME OIITeheH MomHece 3aXTeB 32 HAaKHAIY IITETE.

VY Be3u ca BpeMEHOM I0CTaBJbamkha 3aXTeBa MOTPEOHO je YKa3aTH Ha joun
JeIHY CUTYyalnjy. 3aMHACIUBO j€ Ja j& MIOBEPHIIAIl ICTOBPEMEHO U aKITHOHAP U 11a,
Ka0 YYECHHK Y CKYIIITHHH IPYLITBA, IMa Ca3HAa O JIOHETO] OJUTYLIU O CMACHY
OCHOBHOT KaluTajia i Ipe meHe peructpaiije. Moryhe je, Takohe, na moBepuiarg
Y Ha JpyTH HauuH Oy/ie 00aBEIITeH O IOHETO] OJIIYIIU IIPE BEHE perucTpanuje.
C THM y Be3H MOCTaBJbA CE MUTAE JIa JIH IIOBEPHJIIAIl MOpa J1a YeKa PEerucTparmjy
OJIITyKe KaJia MOYUEE Ta TeUe POK 3a IMOIHOIIeHe 3aXxTeBa u3 ui 319 cr.1, unu je
JOMYIIITEHO J1a 3aXTeB Oyjie TOHET U MPe Hero IITO POK MmovHe Ja teve. [Ipema
JTIOMHHUPajyhem cTaBy 3aXTeB MOXKE OMTH MOHET ¥ IPE HETO LITO j& POK T0Ye0
na Teye.°

VY nuTeparypu je CliopaH yTHUIaj OJIITyKEe O CMarbhEely OCHOBHOT KaluTalia Ha
IyXuHY poka. [I[pema BehMHCKOM cTaBy OBaj pOK CE€ OMIYKOM O CMamyjy OCHOB-
HOT KaIuTajia MoXe Mpoay>kuTr.3’ HecropHo je 1a ce TOM OUTYKOM POK HE MOKE
ckpatuTu.’® OBe cTaBOBE CMaTpaMo MPUXBATLUBUM 3aTO IIITO CY OHH Yy KOPHCT
3aIlITUTE MOBEepUJIalia, TO je IuJb perynatuse wi. 319. YV ciyyajy aa je noHeTa
oITyKa, KOjoM ce ckpahyje pok 3a IMOHONICHE 3aXTeBa, Y HEKUM HAIIMOHAJTHIM
npaBuMa (HEMa4KOM IIPaBy), OJITyKa Ou Oujia HUIIITaBa HA OCHOBY OIIITHX Ipa-
BHJIA O HUIITABOCTHU CKYIIITUHCKUX o/tyka.” Bynyhu na TakBa mpaBuiia He

34 R. Veil, 2193

35 U. Hiiffer, 1015

36 R. Veil, 2193, R. Sethe, 112; Godin — Wilhelmi, Aktiengesetz, Band 2, Berlin 1967, 1197,
U. Hiiffer, 1015; Cynporno O. Weipert, W. Schilling, 139 rxe ce yxa3syje na je Takas 3axTeB 0e3
JIejCTBA U JIa je APYIITBO CI00O0IHO /1a OIydH fa he ra y3eTu y 003up WIIH He.

37 U. Hiiffer, 1015 u Tamo HaBezena suteparypa. Cynporao Godin — Wilhelmi, 1197, rue
ce ykasyje 1a mpomykeme poka Huje Mmoryhe Hu crarytom. Tako i O. Weipert, W. Schilling, 139

38 U. Hiiffer, 1015; R. Veil, 2193; R. Sethe, 113. OBo 3a10 1ITO je pOK YCTAHOBJLEH Y KOPUCT
HOBepHJIaL.

39 U. Hiiffer, 1016; R. Sethe, 113
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ocToje y 3aKOHY O IIPUBPEIHIM APYyIITBHMA,* TprMembHrBaia Ou ce peBuia o
noOHjamy CKYMIITHHCKUX OMIYKA.

[NocTaBibame 3aXTeBa y CIOMEHYTOM POKY j€ APYTH BPEMEHCKH KPUTEPHjyM
Ja Ou moBepual ©Mao MpaBo Aa Tpaxu ode30eheme noTpakuBama. 3aKOHOM O
MIPUBPEIHUM APYIITBUMA HHje YTBph)eH BPETHOCHU KPUTEPHUjYM — U3HOC Of
2.000.000 nunapa u3 ui. 319 ct.2 ce ogHOCH caMo Ha 00aBe3y APYILITBA Ja U3BP-
iy 00aBeIITaBame MoBeprona. YTBpheHu cy, MehyTum, 1Ba BpeMEHCKa KpHUTE-
pujyMa — KaJa je moTpaKMBamke HacTallo U KaJia je MOCTaBJbEeH 3aXTeB 3a 00e3-
OehemeM TOT MOTpaKBama.

VY nmorneny ¢popme 3axTeBa y yIOpEAHOM MPAaBY Cy MO3HATA Pa3InYUTa pe-
Iemka — y HEKMM HAIlMOHAIHUM ITpaBruMa Huje peasulena mocebua popma.t! vV
nomahewm mpaBy je npeasuhena nucana Gopma 3axtesa. Huje, naxie, onymreH
3aXTEB IPUMEHOM €JICKTPOHCKUX KOMYHHKAIIH]ja (€-MawI, CMC).

Agnipecar 3axTeBa je IPYLITBO, & HE PErUCTap MPUBPEIHUX CyOjekara.*?

IIpaBHa mpuposa 3axTeBa je cropHa.

6. U3Y3ELIN O/l ITPABA HA OBE3BEBEE IIOTPAJKMIBABA

O06e30eheme moTpakuBama He MOTY TPaKUTH MTOBEPHOLIH JIBE TPYIIE T1O0-
TpaXKUBambA.

[IpBo, 0b6e3b6eheme noTpaknBama He MOTY TPAXKUTH MOBEPHOIH YHja TI0-
TpakMBama Claaajy y MpBH WK IPYTH UCIJIATHU Pell y CMHUCITY 3aKOHa KOJUM
ce ypehyje creuaj (wr. 319 ct1.6 Tu.l). [Ipema un. 54 3akoHa 0 cTe4ajy y IpBH UC-
MJIaTHU pell criafajy HencruiaheHe HeTo 3apajie 3aloCIeHuX U OMBILKX 3aroce-
HUX, Y MI3HOCY MUHUMAJTHHUX 3apajia 3a MOCIebIX TOIUHY aHa pe OTBapama
CTEYajHOT MOCTYIIKA Ca KaMaTOM O] JiaHa jocneha 10 1aHa oTBapama CTeuajHOr
MOCTYTKa ¥ HerialieH! TOMPHHOCH 32 TMIEH3UJCKO ¥ MHBAIUICKO OCHTYPAmhe 3a-
MOCJICHHX 3a MOCJICAE JBE TOIMHE MPE OTBapama CTEYajHOr OCTYIIKA, a YUjy
OCHOBHITY 32 00pauyH YMHU HAjHUKA MECEYHA OCHOBUIIA JIOPHUHOCA, CarjacHO
MpONUCcKHMa O JONPUHOCHMA 32 00aBE3HO COLMjATTHO OCUTYpamhe Ha JIaH OTBapa-
Hha CTEUYAJHOT MOCTYIKA, KA0 U MOTPaXKHUBAKa M0 OCHOBY 3aKJbyUEHHX yrOBOpa
ca MPUBPEJIHUM JPYLITBUMA YUjH Cy TIpeaAMeT HeuciuiaheHe o0aBe3e Ha UMe
JIOTIPHHOCA 32 MEH3UJCKO M WHBAIHJICKO OCUTYPamhe 3aMOCICHUX 32 MOCIC e

40 [Ipema 3akoHy O MPUBPEIHIM APYIITBAMA HEMA OIIITHX MPABHJIa 38 HUIITABOCT CKYTI-
NITHHCKUX OJTyKa, Beh cy Heke oryke (sua loco) yrBpheHe kao HUIITaBe.

41 Takas je cllyyaj y HEMAuKOM IPaBY.

42 Ananorno 3a Hemauko npaso R. Veil, 2193; R. Sethe, 112; U. Hiiffer, 1015

4 TIpema U. Hiiffer, 1015 (mocTyname CIMYHO MPABHOM MOCITY HIIM H3jaBa BOJbE). Y MPHIIOT
cXBaTama O MOCTYMamwy CIMYHOM IpaBHOM mociy R. Sethe, 112; V mpunor cxBarama o u3jaBu
Bosbe O. Weipert, W. Schilling, 140
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JIBE TOMWHE TIpe OTBapama CTEYajHOT IMOCTYIKA, a YHjy OCHOBHUITY 3a 00padyH
YUHU HajHUKA MECEYHA OCHOBHUIIA JIOMIPUHOCA, CArjacHO MPOMKUCHUMA O JIONPH-
HOCHMa 32 00aBE3HO COIIHjaJTHO OCHTYparhe Ha IaH OTBapama CTEIajHOT TIOCTYII-
Ka. Y Ipyry UCILIATHU Pejl Criajajy MoTPakMBamka 10 OCHOBY CBHX jaBHUX IPU-
XO0JIa JIOCTEJHX Y IMOCTIeIha TPU Mecella pe 0TBaparmba CTEUajHOT MOCTYIKA, OCUM
JIOTIPUHOCA 32 TICH3U)CKO U MHBAJIUJICKO OCUTYPakhe 3aI0CICHHX.

Hpyro, 006e3b6eheme morpakuBama HE MOTY TPAKUTH MTOBEPHOIH UH]E je&
noTpaxuBame 00e30ehero (ui. 319 cT.6 T4.2). OBaj U3y3eTak MOCTOju, IpemMa
CTaBOBHMA Y JTUTEPATYPH, U y TIOTJIETy HAITMOHAIHUX MIPaBa e HUje U3PHUUTO
npensulen. To ce onpaBgaBa CMUCIIOM U ITUJbEM PETYJIATUBE O 3aIITUTHU MOBE-
puIana y ciaydajy cMamemha OCHOBHOT KamuTaja.*

7. CYJACKA 3AILTUTA ITPABA HA OBE3BEDBEE
[NOTPAXKNBABA

3axTeB 3a 00e30eh)emeM MoTpaknBama y MOCTYIKY CMambHBamha OCHOBHOT
KaluTaia je yTy>KUB, IITO BAKU U 32 HAIIMOHAJIHA TIPaBa y KOjuMa TO HHje N3PUYH-
To npeaBuleno.*> HezaBrucHO o TOra, M3MeHOM J[pyre AMPEKTHBE YCTAaHOBJbEHA
je obaBeza npxaBa unanuna EY na HanmoHaHUM MTpaBoM 00e30e/1e OBEPHOLIH-
Ma MoryhHocT fa ce oOpaTe ynpaBHUM HIIU CyJCKHM OpraHHMa.

3akoHOM 0 npuBpegHUM ApymTBrMa u3 2011 npeasulena je cyacka 3amTu-
Ta mpaBa MOBepHIIala 1a Tpaxe ode30eheme cBojux MoTpaxuBama. Bpcera mo-
CTYyIKa HUjE U3PUYUTO YCTAHOBJHCHA, aitu (hopMmyianuja (.Tyk00M..) yka3yje Ha
HNapHUYHH NOCTYTIAK.

[oBepuonu xoju Tpaxkunu ode3deheme cBOjUX MOTpakUBama U KOJH O
JIPYIITBa He 100Hjy 00e30eheme THX moTpakuBama y POKY Ol TPU Mecella 1o
UCTeKY poka u3 cT 1 wi. 319, HUTH UM IPYIITBO U3MHUPH Ta MOTPAKHUBAA, MOT'Y
Ty»)0O0M MTPOTHB APYIITBA TPAKHUTH YCTAHOBJbaBakhe 00e30ehema cBojux morpa-
)kuBama (w1.319 cr.4). 3aK0HOM HHUje YTBPhEH POK 3a MOIHOIICHE TYXK0e — pe-
Bul)eHO je caMo /1a ce Tyk0a MoyKe TIOAHETH TI0CIIe HCTeKa TPU Mecelia 1o UCTEKY
poka u3 wi. 319 ct.1, anu He u 10 kaga. OBO MOXKe Jia MpeJicTaBba MPodIeM C
003upom Ha perynaTuBy 4@wi. 322. [locne cripoBeaeHOT MOCTYIIKA 3alITHTE MTOBE-
puiana qpymrTBo ce oopaha LlenTpamHom peructpy kaaa, usmely ocrasor, moqHocH
NHMCaHN U3jaBy MpeICeaHNKa 0100pa IUPEKTOPa, Kao U MPEACEIHNKA HaI30pHOT
onoopa, ako je yrpaBjbame JIBOAOMHO. Ta m3jaBa, uaMel)y ocTasior, Cajpxu u
HABOJI J]a TIOBEPHUOIN HUCY Y ,,[IPOITCAHOM POKY = TTOIHETH TYKOY HaJJIeKHOM
cyny (un.322 c1.3 T4.2).

44Y morneny Hemaukor npasa tako R. Sethe, 117
45 Takas je ciyuaj ca HamaukuM npasom. Prema U. Hiiffer, 1017
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Teper moka3uBama je Ha TOBEpHOITY (TykuoIry). OcuM IoKa3uBama 1ia ce
Cy HCITyHEHE BPEMEHCKE MPeTIOCTaBKe (Kajia je MOTPaKMBake HACTala U Kaja
j€ TIOCTaBJBEH 3aXTeB 3a 00e30ehemeM), Ty KUIaI Mopa Aa JOKaKe Ja je H3MUpe-
e HErOBUX MOTPAKUBAKHA YTPOKECHO CMAKEHEM OCHOBHOT KanuTaia. Paau ce
0 KOHKPETHO] YTPOKEHOCTH, 32 pa3lIMKy OJl HEKMX HAI[MOHATHHX MpaBa, y KOju-
Ma Ce 3allTHTa MOBEPHIIalla KOJI CMambHUBakha OCHOBHOT KallMTajla 3aCHHUBA Ha
aTlCTPaKTHO] YTPOKEHOCTH.*0

[MpuiukoM omityunBama o Tyx0u cya he moceOHO BOAUTH padyHa O TOME
Jla JIK je TpaskeHo 06e30eherhe HeOTX0MHO Y MIJBY 3allITHTE TToBeprana nMajyhu
y BUAY UMOBHMHY ApymTBa (WiI. 319 ct1.5).

8. BABPAHA HUCIIJIATE AKIIMIOHAPUMA

Y 41.319 c1.7 npensuleHo je 1a y ciydajy CMamemha OCHOBHOT KaIluTasa Jpy-
IITBO MOYKE BPIIUTH UCIIJIATE aKIIMOHAPUMA CaMo 1Mo UCTeKy poka ox 30 maHa ox
JaHa PEruCTpalyje CMamemha OCHOBHOT KaruTania. Paau ceo KoprnopaTuBHOj MO-
CIIE/TMIIN BE3aHOj 32 00e30el)ere MoTpakiBamka 3aKOHOM Ofipel)eHe rpyrie oBepH-
nana. OBo 3aTo 1WTO ce APy TBO NpBo 0Opaha LleHTpaHOM peructpy, kaaa nocie
CIPOBE/ICHOT MOCTYTKA 3aIlITUTE MOBEPHJIAIA, TOJHOCH TUCAHY U3jaBy MPEICEHNU-
Ka o10opa JUPEKTopa, Kao U MpeIceJHIUKA HA30PHOT 0100pa aKo je yIpaBJbambe
JIBOJIOMHO, J1a Cy CBa MOTpaXuBama uuje 00e30eleme nimm naMnupemne je TpakeHo
0]l CTpaHe NoBepuJIala y ckiaany ca wiaHom 319. cras 3. 06e30eleHa oqHOCHO u3-
MUPEHA, OJJHOCHO JIa TH TIOBEPHOIM Y MPOIMCAHOM POKY HUCY MOJHETH TYKOY
HaJJIEKHOM CYITy, OAHOCHO /1 j& HA/ITISKHHU CY 00O /1a HAJIOKU YCTaHOBJHABAHE
o0e30ehema y kopucT Tux noBepuiamna. [locie ymica mpoMeHa mpoucTeKInX u3
CMameha OCHOBHOT KanuTaja y LleHTpaiHOM perucTpy ApYLITBO je y 00aBe3n na
W3BPIIH PETHCTPAIN]Y CMAbEha OCHOBHOT KAlUTala, KOjU Ce CMaTpa CMambEeHUM
JaHOM peructpaiuje. Kao 1mro ce Buau 1a O ce U3BPIIIIIIA PETUCTPAIUja CMakhe-
Ha OCHOBHOT KamuTala, Kaja Mounbe a Teue pok o 30 qaHa mocie Kojer je Jo-
MyIITeHAa UCIIJIaTa aKI[MOHAPHMa, HEOITXOJIHO je Jia OyJie u3BpiIeHo o0e30eheme,
WJTH UCTUIaTa, OTPaXKMBamka 3aKOHOM yTBph)eHor Kpyra mosepuiana. To je ucro-
BpPEMEHO U pasJior 300T Kojer oBa 3a0paHa riahama He TIOCTOjU Y KOPHCT ITOBEPH-
nara u3 wi. 319 c1.3 Oyayhu na mHUxoBa MOTpaKMBamka MOpajy OuTH obe30eheHa
WJIM HaMUpeHa Ja Ou ce MOTJIO PErHCTPOBATH CMabEhe OCHOBHOT KaruTana. OBa
3a0bpaHa MocToj! y KOPHCT APYTUX NoBepriiala. Pagau ce o Tome Jia ce cCMamemheM
OCHOBHOT KaIluTalla CMakbyje rnacuBa OuiaHca U Ja ce HaBeAeHOM 3a0paHoM cripe-
4yaBa Op30 pacronarame oclio0oheHnX cpezicTaBa y CMHCITY Ttahama akImoHaprMa.

46 Takas je ciyuaj ca HemaukuM mpaBoMm. [Ipema R. Sethe, 113; MHTepecu noBepuiana cy
yBeK MoroheHu cMamuBameM ocHOBHOT KanuTana. [Ipema R. Veil, 2193
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OcTanu noBepuoLy MOTy TPaXXUTH HAMUPEHE, ONHOCHO HAMUPEHE CBOJUX I10-
TpakuBamba Ipe Hero Oyie U3BpLICHA UCIIaTa aKIIMOHAPHMA.

Bynyhu na je ny>xvHa poka u3pa)eHa y JaHHMa y MOorJiely padyHama poka
npuMemyje ce wi. 77 ¢t.1 3akoHa 0 00IUTranOHUM OZHOCHMA.

C 003upoM J1a ce pajiy 0 3aIITHTH MOBEPUJIAIA Y KOHTEKCTY CMarheHha OCHOBHOT
Karuraja, 3a0paHa ce OJHOCH Ha cBa Ilahama oMoryheHa cMambeheM 0CHOBHOT
karurana.?’ [Tocroju ogHOC Kay3anureTa H3Mel)y cMambema OCHOBHOT KariuTasia
u ucrutate.*® 3abpana miahama o0yxBara He camo uahamba HEMoCPEaHO U3 J0-
outn, Beh 1 muahama Ha TepeT pe3epBr KpeHpaHuX CMabEHEM OCHOBHOT Kallu-
tana.* Kana je ped o miaahamwy TUBUACHIH, OHO je JOMYIITEHO Y BUCHHHU KOja
HHjE MOCIICINIA CMabCHha OCHOBHOT KamuTana.>

Oopmynanuja ai. 319 ct.7 (Cmrahame’) UMIITHITIPA U3BPIICHE YHHUA0EC
KOja 3a IpeAMET UMa HOBAll, IPU YeMY j€ TAKBO PeLIeHhe NPUCYTHO U Y JPYTHM
HAlMOHAJHUM IpaBuMa.’! Y nurteparypu ce ykasyje 1a ce nox miahamem mosu-
pasyMeBa CBAaKO pacrojarambe HMOBUHOM KOj€ IPYLITBO BPIIM IIPEMa CBOjUM
aKIuoHaprMa. Y ToM cMucity tiahameM cy o0yxBahieHe 1 HeHOBYaHe YMHHI0€e. >

3abpanom mahamwa Hucy oOyxBahena miahama Ha OCHOBY MOCJIOBA ITPABHOT
npomera uzmely akimonapa u ApymTBa. Y TaKBUM CUTyalldjaMa aKIIHOHAPH Ce
jaBibajy Kao MOBEPHOLIH, a Ha Ka0 YJIAHOBH JAPYIITBA.>

3axTeB aKkIMOHApa 3a UCIUIATY je OPOYEH U YCIOBJbeH.* YV nomaheM mpasy
3aXTeB aKIMOHApa 3a UCIIIaTy je OpoveH, ¢ 003MpoM Ja je Turahame TomymTeHo
caMo 1o UcTeKy poka ox 30 gaHa ol 1aHa perucTpaiuje cMambeha OCHOBHOT Ka-
nuTajia. 3aXTeB je YCJIOBJbEH CIIPOBEACHUM MIOCTYIIKOM 3alITHTE IOBEpUIIalLa,
OJTHOCHO HACTYIaKkeM HEKe OJI OKOJIHOCTH 13 Wi. 322 ¢T.3 Tu.2, 1mto oMoryhasa
perucTpanujy CMambemha OCHOBHOT KalluTala.

V Besu ca 3a0paHoMm 1uiahama akIIMOHapuMa MOCTaBJba Ce MUTAKE MPABHUX
MOCJICUIIA KOj€ HACTYIIAjy 3a CIydaj Ja je U3BpIIeHO Iahama cympoTHO 3abpa-
Hy 13 4. 319 c1.7. C TuM y Be3u Tpeba uMaTH y BUAY Aa APYIITBO U OJATOBOPHO
JIMIIE, Y CBAKOM CJIy4ajy, OJIroBapajy 3a npuspeanu npectyi (w585 cr.1 tu.8).
Kana ce pagu 0 MMOBHHCKHUM IOCIeUIaMa, Y JUTEPaTypu MIOCTOJH CXBaTambe
nmpeMa KojeM, Takea rahama Hucy 0e3 JiejcTBa U Ja e Y TOM CIIy4ajy IpUMeY-
Jjy aKmujckornpaBHa mpasuiia o nospahajy 3abpamenux miahama.>> 3aKoH o mpH-

4TR. Sethe, 121; O. Weipert, W. Schilling, 142

48 R. Sethe, 121

4 R. Sethe, 121; U. Hiiffer, 1017

S0 U. Hiiffer, 1017; R. Sethe, 121; R. Veil, 2194; O. Weipert, W. Schilling, 142

5! TakaB je cu4aj ca HeMauKHM ITPABOM.

52 R. Sethe, 121; R. Veil, 2194

33 R. Sethe, 121

54 0. Weipert, W. Schilling, 142

5 R. Sethe, 121; R. Veil, 2195; U. Hiiffer, 1018. Pau ce 0 crienuduuHOM aKIIHjCKOTPABHOM
3axTeBy 3a oBpahaj He3aKOHUTHX MIahamka, KOjuM ce HaIlylITa 3aXTeB U3 HEOCHOBAHOT o0orahema.
Fleischer Holger y Aktiengesetz (Hrsg. Karsten Schmidt, Marcus Lutter), Kéln 2008, 706 i 710
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BpemHUM npyrmreuMa u3 2004 rom. campikao je peryIaTuBy KOjoM je mpenBuheHa
oOaBe3a Bpahama 3a0pamennx miuahama (1wi1.231), Koja ce 0] CHOMEHYTOT pelte-
Ba y YIOPEIHOM TIpaBy pa3inuKyje YTOIHKO, IITO je o0aBe3a IMocTojajga ako je
aKIMOHAPa 3Ha0 WK IIPpeMa OKOJIHOCTUMA MOPAo Jia 3Ha J1a je MCIuIaTa 3a0pame-
Ha. 3aK0H 0 puBpeaHUM npymreuMa u3 2011 rox. He caapku ogpendy KojoM 01
ce Ha OIIITH HAaYMH perynucano Bpahame He3akoHUTHX Tutahama. ¥ . 275 cT.1
U cT.2 mpenBuleHa cy orpaHnuemha HeIiaTa akimoHapuma (y Tmoriiey HeTO UMO-
BUHE U I0OMTH), 10K je 0OaBe3a Bpahamwa npeasuleHa y cT. 4 caMo y Norjieay Tux
miahama, ako je akIMOHap 3HA0 WM MOPAo 3HATH J1a ce Iahame BpITd TPOTHB-
HO oapendama osor wiana. C TuM y Be3u Moryha cy nBa npuctyna. [Ipema npom,
y ToTJIey IpYTHX HE3aKOHUTHX Turahama, mTo o0yxBaTa u miahame CyIpoTHO
3abpanu u3 ui. 319 c1.7, mocTojana Ou mpaBHa Mpa3HUHA Koja OM ce Moy haBaja
AHAJIOTHjOM y cKiany ca wi. 275 ct.4. [IpemMa npyrom mpucTymy, APYIITBO OU
MOTJIO Jia TOCTaBH 32 3aXTeB 3a nospahaj ucniare u3 odorahema 0e3 ocHoBa. Y
TIPBOM CJIy4ajy, CyO0jeKTHBHU MOMEHAT (..3HA0 WJIM MOpPA0 3HATH..) j& OJ 3HaJUaja
3a mocrojame obase3e Bpahama HE3aKOHUTE UCIIaTe. 3a Pa3IuKy Off Tora, y CiIy-
4ajy 3aXTeBa U3 HeOCHOBaHOT oOorahema, Cy0jeKTUBHH MOMEHAT (CABECHOCT) je
o1 3Ha4aja 3a 00uM Bpahama,*® a He 3a mocrojame 00aBe3e Bpahama 3abpambeHnX
nnahama.

36 Kan ce Bpaha OHO LITO je cTeueHOo 0e3 0CHOBA, MOPajy €€ BPaTHUTH IUIOJOBH W TUIATUTH
3aTe3Ha Kamara, U TO, aKO je CTHIlaJiall HeCaBeCTaH, O/l JaHa CTHIAba, a HHAYE O]] laHa TTOJHO-
miera 3axrena (wi. 214 3akoHa 0 00JIUralMOHUM OJTHOCHMA)
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Reduction of Share Capital and Protection of Creditors

Abstract: In case of reduction of share capital creditors whose claim arose
prior expiration of 30 days from announcement of the resolution of reduction of
share capital have the right to demand security. This right exists irrespective of
whether claims are due or not.

Rules on protection of creditors shall not apply in some cases where annul-
ment of shares takes place and where difference among property of company and
its obligations remains unchanged. The right to demand security shall not be
available to creditors who in the case of insolvency proceedings have the right to
preferential payment or whose claims are already secured.

Creditors are authorized to apply to judicial authority for adequate safeguards.
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