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ПО ВЕ ЋА ЊЕ ОСНОВ НОГ КА ПИ ТА ЛА  
АК ЦИ О НАР СКОГ ДРУ ШТВА  

ИЗ НЕ ТО ИМО ВИ НЕ1

Сажетак: При ро да по ве ца ња основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског дру штва 
из не то имо ви не дру штва усло ви ла је од ре ђе не кон тра вер зе. У ци љу ускла-
ђи ва ња са по зна тим прин ци пи ма ком па ниј ског пра ва пр во бит но је био за у зет 
ства пре ма ко јем се ра ди ло о тран сак ци ји ко ја об у хва та два по ступ ка. Пр во 
би се до не ла од лу ка о по де ли ди ви ден ди ко јом би на ста ло по тра жи ва ње ак-
ци о на ра пре ма дру штву. У дру гој фа зи би до шло до пре би јан ја са оба ве зом 
ули о га. Ова кав при ступ, ме ђу тим, има од ре ђе не не до стат ке – по сле од лу ке 
скуп шти не дру штво не мо же ути ца ти на та ко на ста ла по тра жи ва ња и не 
мо же ути ца ти на све ак ци о на ре да уче ству ју у по ве ћа њу основ ног ка пи та ла. 
Као по сле ди ца то га ја ви ло се да нас при хва ће но схва та ње о је дин стве ном 
ка рак те ру по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва.

Кључнеречи: Ак ци о нар ско дру штво, по ве ћа ње основ ног ка пи та ла.

При ли ком по ве ћа ва ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва 
до ла зи до про ме не сло бод не имо ви не дру штва (не рас по ре ђе на до бит и ре-
зер ве) у основ ни ка пи тал (ве за ну имо ви ну).2 

Овај по сту пак по ве ћа ња основ ног ка пи та ла ре гу ли сан је у За ко ну о 
при вред ни ом дру штви ма из 2011 го ди не (Слу жбе ни гла сник РС 36/2011, 
99/2011, 83/2014, 15/2015, 44/2018) у чл. 305–310.3

1 Рад је део на уч но-ис тра жи вач ког про јек та по на зи вом „Правна тра ди ци ја и но ви 
прав ни изазови” чи ји је но си лац Прав ни фа кул тет, Уни вер зи тет у Но вом Са ду

2 Hans Würdin ger, Ak tien – und Kon zern recht, Kar lsru he 1973, 171; Uwe Hüffer, Ak ti en ge setz, 
München 1999, 929; Rüdi ger Veil у Ak ti en ge setz (Hrsg. Kar sten Schmidt, Mar cus Lut ter), Köln 
2008, 2091; Re in hard Marsch – Bar ner у He i del ber ger Kom men tar zum Ak ten ge setz (Hrsg. To bi as 
Bürgers, Tor sten Körber), He i del berg 2008, 1246

3 Ра ни је ва же ћи За кон о при вред ним дру штви ма из 2004 год. ре гу ли сао је овај ин сти-
тут под на зи вом „Повећање основ ног ка пи та ла из сред ста ва друш тва”.
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Спе ци фич но сти овог на чи на по ве ћа ња основ ног ка пи та ла узро ко ва ле 
су ди ле ме у по гле ду при ро де овог ин сти ту та. У суд ској прак си (не мач кој) 
ја ви ло се гле ди ште пре ма ко јем је по сто ја ње „гратис акција”, у сми слу члан-
ства без оба ве зе чи нид бе, не спо ји во са уче њем о ак циј ском пра ву.4 То је 
усло ви ло при ступ за сно ван на тзв. дво стру ком по ступ ку – по де ла до би ти 
ак ци о на ри ма и по том на пла та од ак ци о на ра (као улог по но вим ак ци ја ма) 
ком пен за ци јом (пре би ја њем).5 Ова кав при ступ је био по сле ди ца на по ра да 
се овај вид по ве ћа ња основ ног ка пи та ла ускла ди са при хва ће ним прин ци-
пи ма пра ва при вред них дру шта ва. Сла бо сти ове кон цеп ци је су ви ше стру ке. 
Пре све га, од лу ка скуп шти не о по де ли ди ви ден ди ствaра обли га ци о ни зах-
тевв ак ци о на ра пре ма дру штву на ко ји дру штво не ма ни ка кав да љи ути цај. 
Осим то га, од лу ка скуп шти не о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то имо-
ви не дру штва од но си се на све ак ци о на ре, што је у су прот но сти са од су ством 
оба ве зе ак ци о на ра да учествву ју у по ве ћа њу основ ног ка пи та ла. Ова квим 
при сту пом се не мо же об ја сни ти ни по ло жај дру штва по соп стве ним ак ци-
ја ма – дру штво не ма пра во на ди ви ден ду (чл.286), али има пра во на гра тис 
ак ци је (чл.308 ст.3). На у прот то ме, ја ви ла се кон цеп ци ја је дин стве ног по-
ступ ка, ко ја је и усво је на као за кон ско ре ше ње у на ци о нал ним пра ви ма.

По ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва је, по свој при ро-
ди, пра во по ве ћа ње основ ног ка пи та ла.6 Не ра ди се о про стој ко рек ци ји основ-
ног ка пи та ла, ни о ре струк ту ри ра њу соп стве ног ка пи та ла.7 По ве ћа ње основ ног 
ка пи та ла из не то имо ви не за сни ва се на про ме ни у би лан сној па си ви – по сто-
је ћи соп стве ни ка пи та ла у фор ми ре зер ви се пре тва ра у основ ни ка пи тал. 
По сле дич но, за раз ли ку од дру гих об ли ка по ве ћа ња основ ног ка пи та ла (ре дов-
ног по ве ћа ња, услов ног и одо бре ног по ве ћа ња), по ве ћа ње из не то имо ви не 
дру штва не пред ста вља по сту пак у ко ме дру штво сти че но ву имо ви ну.8

Ци ље ви по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не мо гу би ти раз-
лич ти. По сле по ве ћа ња основ ног ка пи та ла са да ве за на имо ви на ви ше не 
мо же да се ко ри сти за ис пла те ак ци о на ри ма. Ипак, тре ба има ти у ви ду да 
ак ци о на ри, у том по ступ ку сте че не гра тис ак ци је, мо гу да про да ју. Овим 
по ступ ком се по ве ћа ва број ак ци ја, што, при не про ме ње ној имо ви ни дру-
штва, до во ди до сма ње ња бер зан ског кур са ак ци ја.9 На тај на чин се по бољ-
ша ва про ме тљи вост ак ци ја, од но сно олак ша ва њи хо ва про да ја. У том сми слу 
се у ли те ра ту ри ука зу је да је по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не 

4 Пре ма Go din – Wil hel mi, Ak ti en ge setz, Ber lin 1967, 1127
5 Go din – Wil hel mi, 1127; U. Hüffer, 930
6 U. Hüffer, 930; R. Veil, 2002; R. Marsch – Bar ner, 1246
7 Ова кви ста во ви су при сут ни у не мач кој суд ској прак си. Пре ма U. Hüffer, 930; R. Veil, 

2092
8 R. Veil, 2092
9 R. Marsch – Bar ner, 1246
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дру штва усме ре но на не го ва ње ак ци о на ра. Ко нач но тре ба има ти у ви ду од-
ре ђе ну ко ре ла ци ју из ме ђу овог об ли ка по ве ћа ња основ ног ка пи та ла и по ли-
ти ке ис пла те ди ви ден ди. 10

У ли тар ту ри се ука зу је да по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не 
дру штва ни је мо гу ће у ли кви да ци ји.11 По ве ћа ње из не то имо ви не дру штва у 
том ста ди ју му им пли ци ра са мо по сто ја ње тро шко ва и не спо ји во је са ци љем 
ли кви да ци је.12 Сма тра мо да исто ва жи и у слу ча ју сте ча ја ка да се ра ди о бан-
крот ству. За раз ли ку од то га, сма тра мо да је мо гућ по сту пак по ве ћа ња основ-
ног ка пи та ла у слу ча ју ре ор га ни за ци је (чл. 19 За ко на о сте ча ју, Слу жбе ни 
гла сник РС 104/2009, 99/2011 – др. за кон, 71/2012 – од лу ка УС и 83/2014).

У ве зи са мо гућ но шћу по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не 
дру штва тре ба има ти у ви ду још јед но пи та ње. На и ме из од ред бе чл. 308 
ст.2 пре ма ко јој се но ве ак ци је рас по де љу ју сра змер но упла ће но сти по сто-
је ћих ак ци ја, про из ла зи да се по ве ћа ње из не то имо ви не дру штва мо же спро-
ве сти и у слу ча ју да по сто је де ли мич но упла ће них ак ци ја. С дру ге стра не, 
у чл. 294 је пред ви ђе но да се од лу ка о из да ва њу но вих ак ци ја ра ди по ве ћа ња 
основ ног ка пи та ла мо же до не ти ако су по сто је ће ак ци је пот пу но упла ће не, 
при че му су утвр ђе ни из у зе ци у том по гле ду.13 Не за ви сно од то га што се по 
фор му ла ци ји и си сте ма ти ци ра ди о нор ми ко ја ва жи за све вр сте по ве ћа ња, 
она има сми сла са мо услу ча ју по ве ћа ња но вим уло зи ма. Због то га је мо гу ће 
по ве ћа ње из не то имо ви не дру штва и у слу ча ју по сто ја ња дел мич но упла-
ће них ак ци ја из прет ход них еми си ја.

1. ПРЕТ ПО СТАВ КЕ

Као што смо ука за ли по ве ћа ње основ мог ка пи та ла из не то имо ви не 
дру штва вр ши се пре тва ра њем не рас по ре ђе не до би ти и ре зер ви у основ ни 
ка пи тал.

Не рас по ре ђе на до бит и ре зер ве мо гу се пре тво ри ти у основ ни ка пи тал 
са мо ако дру штво ни је ис ка за ло гу би так у фи нан сиј ским из ве шта ји ма на 
осно ву ко јих се до но си од лу ка о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла (чл. 305 ст.2). 
Ова ква нор ма по сто ји у упо ред ном пра ву14 и у ли та ра ту ри оце њу је као раз-
ја шња ва ју ћа.15 Ово за то што се сма тра по се би ра зу мљи вим да дру штво не 

10 U. Hüffer, 930
11 U. Hüffer, 934; R. Veil, 2094
12 U. Hüffer, 934
13 Од го ва ра ју ћа нор ма За ко на о при вред ним дру штви ма из 2004 год. је би ла бо ља, 

бу ду ћи да је услов пот пу не упла ће но сти био пред ви ђен са мо у по гле ду но ве еми си је ак ци ја 
по осно ву но вих уло га (чл. 237 ст.4).

14 Та кав је слу чај са не мач ким пра вом.
15 R. Veil, 2098; U. Hüffer, 937
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мо же да по ве ћа основ ни ка пи тал из не то имо ви не дру штва ка да ге не ри ше 
гу би так.16 Ипак, ука зу је се да је раз ја шње ње по треб но, бу ду ћи да не по сто-
ји при ну да да се ре зер ве ис ко ри сте за по кри ва ње гу бит ка.17 

Дру штво, ипак, мо же, под усло вом да прет ход но из вр ши по кри ће гу-
бит ка, по ве ћа ти основ ни ка пи тал из не рас по ре ђе не до би ти и ре зер ви ко је 
оста ну по по кри ћу тог гу бит ка (чл 305 ст.3). У об зир до ла зе ре зер ве ко је су 
по доб не за пре твар ње у основ ни ка пи тал. Ово за то што што се у основ ни 
ка пи тал мо гу пре тво ри ти са мо ре зер ве ко је се мо гу ко ри сти ти за те на ме не. 
По кри ва ње гу бит ка из дру гих ре зер ви је ис кљу че но.18

У основ ни ка пи тал се мо гу пре тво ри ти са мо ре зер ве ко је се мо гу ко ри-
сти ти за те на ме не (чл. 305 ст.4). У ли те ра ту ри се ука зу је да за пре тва ра ње 
у основ ни ка пи тал по доб не ка пи тал не ре зер ве и ре зер ве из до би ти. Ка пи-
та ла на ре зер ва об у хва та еми си о ну пре ми ју (чл.260 ст.6), ко ја се, у до ма ћем 
пра ву не во ди као ка пи та ла на ре зер ва, већ се под тим на зи вом (еми си о на 
пре ми ја) ис ка зу је на по себ ном ра чу ну (ра чун 306) у окви ру ка пи та ла.19 Као 
ре зер ве се ис ка зу ју ре зер ве из до би ти –за кон ске ре зер ве на ра чу ну 321, ста-
ту тар не и дру ге ре зер ве на ра чу ну 322.20 За раз ли ку од не ких ре ше ња у 
упо ред ном пра ву, За ко ном о при вред ним дру штви ма из 2011 го ди не не пред-
ви ђа се из два ја ње за оба ве зну ре зер ву, већ се вр ши упу ћи ва ње на по себ не 
за ко не (чл.270).21 Основ но пи та ње ве за но за по доб ност ре зер ви за пре тва ра-
ње у основ ни ка пи тал од но си се на ре зер ве са утвр ђе ном на ме ном. У том 
по гле ду, пре све га, тре ба из дво ји ти ре зер ве чи ја је на ме на утвр ђе на за ко ном. 
Та кав је слу чај са ре зер ва ма ко је слу же за по кри ва ње ре зли ке ко ја мо же да 
на ста не при ли ком за ме не за мен љи вих об ве зни ца за ак ци је (чл.303 ст.4). Та-
кве ре зер ве ни су по доб не за пре тва ра ње у основ ни ка пи тал. У упо ред ном 
пра ву овој гру пи при па да ју у ре зер ве за сти ца ње соп стве них уде ла (ак ци ја).22 
У до ма ћем пра ву се ове ре зер ве пред ви ђа ју ста ту том (чл.282 ст.2 тч.2). Ка да 
је реч о ста ту тар ним и дру гим ре зер ва ма њи хо ва на ме на се утвр ђу је ста ту-
том или дру гим ак том. На ме на мо же би ти про ме ње на, при че му у слу ча ју 
из ме не ста ту та над ле жност и ве ћи на за од лу ку о из ме ни је утвр ђе на у чл.247. 
С об зи ром на оба ве зу ре ги стра ци је из ме не ста ту та (чл. 12 ст.6) и деј ство 

16 R. Veil, 2098
17 U. Hüffer, 937 
18 R. Veil, 2099; U. Hüffer, 936 
19 Чл.23 Пра вил ни ка о конт ном окви ру и са др жи ни ра чу на у конт ном окви ру за при-

вред на дру штва, за дру ге и пред у зет ни ке из 2014 год.
20 Чл. 25 Пра вил ни ка о конт ном окви ру и са др жи ни ра чу на у конт ном окви ру за при-

вред на дру штва, за дру ге и пред у зет ни ке из 2014 год.
21 За раз ли ку од то га За ко ном о пред у зе ћи ма из 1996 год. би ло је, у по гле ду дру та ва 

ка пи та ла, пред ви ђе но по сто ја ње оба е зне ре зе ве у ми ни мал ном из но су од 10% основ ног 
ка пи та ла (чл.51).

22 Та кав је слу чај са не мач ким пра вом пре ма U. Hüffer, 936
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ре ги стра ци је (чл.22 За ко на о по ступ ку ре ги стра ци је у Аген ци ји за при вред-
не ре ги стре, Слу жбе ни гла сник РС 99/2011, 83/2014), ни је мо гу ће на ис тој 
сед ни ци скуп шти не из ме ном ста ту та про ме ни ти на ме ну ста ту тар них ре зер-
ви, та ко да се омо гу ћи њи хо во ко ри шће ње за по ве ћа ње основ ног ка пи та ла 
из не то имо ви не и до не ти од лу ку о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то 
имо ви не ко јом би се ко ри сти ла та сред ства. 

Ре зер ве са од ре ђе ном на ме ном се мо гу ко ри сти ти за по ве ћа ње основ ног 
ка пи тла из не то имо ви не ако то ни је про тив но њи хо вој на ме ни.23 Као кри-
те ри јум се узи ма ути цај на имов ни дру штва. Ако се ко ри шће њем сред ста ва 
ре зер ви са од ре ђе ном на ме ном ума њу је имо ви на дру штва, те ре зер ве ни су 
по доб не за пре тва ра ње у основ ни ка пи тал (ре зер ве за оства ри ва ње дру штве-
но од го вор ног по на ша ња, ре зер ве за пла ћа ње ди ви ден ди).24

2. ФИ НА СИЈ СКИ ИЗ ВЕ ШТА ЈИ

Од лу ка о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла се за сни ва на фи нан сиј ским из-
ве шта ји ма (чл.306). Ово за то што се пре тва ра ње не рас по ре ђе не до би ти и 
ре зер ви у основ ни ка пи та ла мо же вр шти ако су не рас по ре ђе на до бит и ре-
зер ве утвр ђе ни у фи на сиј ским из ве шта ји ма за по след њу го ди ну.25 Ако фи-
нан сиј ски из ве шта ји за прет ход ну по слов ну го ди ну још ни су усво је ни, у 
не ком на ци о нал ним пра ви ма, пред ви ђа се по сто ја ње по себ ног би лан са.26 У 
слу ча ју јав ног ак ци о нар ског дру штва и дру штва ко је под ле же оба ве зи ре-
ви зи је у скла ду са за ко ном ко ји уре ђу је ра чу но вод ство и ре ви зи ју, фи нан-
сиј ски из ве шта ји на осно ву ко јих се до но си од лу ка о по ве ћа њу основ ног 
ка пи та ла из не то имо ви не дру штва мо ра ју има ти по зи тив но ми шље ње ре-
ви зо ра у сми слу за ко на ко ји уре ђу је ра чу но вод ство и ре ви зи ју (306 ст.1). 

Од лу ка о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла дру штва из не то имо ви не дру-
штва мо же се за сни ва ти на фи нан сиј ским из ве шта ји ма за прет ход ну по слов-
ну го ди ну под усло вом да дру штво ре ги стру је та кву од лу ку у скла ду са 
за ко ном о ре ги стра ци ји у ро ку од шест ме се ци од да на усва ја ња тих фи нан-
сиј ских из ве шта ја од стра не скуп шти не (чл.306 ст.2). Ка да је рок у пи та њу 
у ино стра ној суд ској прак си по сто ји став пре ма ко јем се и крат ко пре ко ра-
че ње ро ка узи ма у об зир, од но сно и та да над ле жни ор ган тре ба да од би је 
ре ги стра ци ју.27 По сто ја ње овог ро ка мо же да до ве де до про бле ма – од лу ка 

23 Jürgen Fro der mann, Se ba stian Bec ker у Hand buch des Ak ti en rechts (Hrsg. Jürgen Fro-
der mann, Dirk Jan nott), He i del berg 2017, 249; R. Veil, 2097

24 U. Hüffer, 938
25 U. Hüffer, 936
26 Ibid.
27 U. Hüffer, 946



1444

Др Зо ран В. Ар сић, По ве ћа ње основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског дру штва... (стр. 1439–1455)

о по већ њу се за сни ва на фи нан сиј ким из ве шта ји ма, при че му по сле утвр ђи-
ва ња фи нан сиј ских из ве шта ја и при ја ве од лу ке ра ди ре ги стра ци је мо гу на-
сту пи ти про ме не ко је пред ста вља ју смет њу за спро во ђе ње по ве ћа ње основ ног 
ка пи та ла из не то имо ви не дру штва. О то ме ће би ти ре чи при ли ком из ла га ње 
ко ја се од но се не упис по ве ћа ња у Цен трал ни ре ги стар (чл. 311). Спор на је 
и фор му ла ци ја нор ме, с об зи ром да се пра дви ђа да дру штво ре ги стру је од-
лу ку у утвр ђе ном ро ку. Бу ду ћи да дру штво не вр ши ре ги стра ци ју, сма тра мо 
да је бо ље ре ше ње, ко је је по зна то у упо ред ном пра ву, пре ма ко јем дру штво 
тре ба да из вр ши при ја ву ра ди ре ги тра ци је у од ре ђе ном ро ку. У по гле ду ре-
ше ња до ма ћег пра ва мо гу ће су два при сту па. Пре ма јед ном при сту пу дру-
штво би тре ба ло да под не се при ја ву у ро ку од шест ме се ци, при че му би био 
ме ро да ван тре ну так при је ма при ја ве од стра не ре ги стра то ра. Пре ма дру гом 
при сту пу, дру штво би сво ју оба ве зу из вр ши ло, ако би при ја ву под не ло та ко 
да ре ги стра ци ја мо же би ти из вр ше на у ро ку од шест ме се ци, има ју ћи у ви ду 
рок од пет да на од при је ма при ја ве ко ји има ре ги стра тор ра ди од лу чи ва ња 
(чл.15 За ко на о по ступ ку ре ги стра ци је у Аген ци ји за при ред не ре ги стре из 
2011 год.).

С об зи ом да се од лу ка о по ве ћа њу за сни ва на фи нан сиј ским из ве шта-
ји ма они мо ра ју би ти по зна ти ак ци о на ри ма при ли ком од лу чи ва ња у скуп-
шти ни. С тим у ве зи дру штво мо ра да ста ви на рас по ла га ње фи на сиј ске 
из ве шта је као ма те ри јал за скуп шти ну у скла ду са чл. 335 ст.10 – лич ним 
пре у зи ма њем или пре ко пу но моћ ни ка у се ди шту дру штва у ре дов но рад но 
вре ме, или на ин тер нет стра ни ци дру штва та ко да их ак ци о на ри мо гу пр те-
у зе ти у це ло сти. По вре да ове оба ве зе је основ за по би ја ње скуп штин ске 
од лу ке о по ве ћа ва њу основ ног ка пи та ла (чл. 376). Тре ба ипак има ти у ви ду 
да по сто ји оба ве за до ста вља ња фи нан сиј ских из ве шта ја Аген ци ји за при-
вред не ре ги стре ра ди об ја вљи ва ња (чл.33 За ко на о ра чу но вод ству).

Од лу ка о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва28 мо-
же би ти прав но ман љи ва из ви ше раз ло га у ве зи са фи нан сиј ским из ве шта-
ји ма – не ма по зи тив ног ми шље ња ре ви зо ра, не ма фин сни ских из ве шта ја за 
прет ход ну го ди ну, или је од лу ка о њи хо вом усва ја њу по ни ште на. У дру га-
чи јем си сте му ре гу ли са ња ман љи вих од лу ка, од лу ка се сма тра ни шта вом.29 
У до ма ћем пра ву та ква од лу ка је по бој на.

У слу ча ју по вре де чл. 396 ст.2 ко ја се огле да у пре ко ра че њу ро ка од шест 
ме се ци не по га ђа са др жај од лу ке, већ пред ста вља фор мал ни услов за ре ги-

28 Зо ран Ар сић, Од лу ка о са зи ва њу скуп шти не ак ци о нар ског дру штва пре ма За ко ну 
о при вред ним дру штви ма из 2011 го ди не, Збор ник ра до ва Прав ног фа кул те та у Но вом 
Са ду 2/2012, 61-72; Зо ран Ар сић, Са зи ва ње скуп шти не ак ци о нар ског дру штва пре ма За ко ну 
о при вред ним дру штви ма из 2011 го ди не, Збор ник ра до ва Прав ног фа кул те та у Но вом 
Са ду, 2/2013, 93-106

29 Та кав је слу чај са не мач ким пра вом. R. Marsch – Bar ner, 1258; U. Hüffer, 943
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стра ци ју од лу ке. По сле дич но, у та квом слу ча ју не дле жни ор ган тре ба да 
од би је ре ги стра ци ју од лу ке.30 У слу ча ју да до ре ги стра ци ји ипак до дје тре-
ба има ти у ви ду да је пре ма За ко ну о по ступ ку ре ги стра ци је у Аген ци ји за 
при вред не ре ги стре пред ви ђе но бри са ње ре ги стро ва ног по да тка или до ку-
мен та по слу жбе ној ду жно сти (чл.30). Ре ги стра тор, ка да утвр ди да је по да так 
или до ку мент ре ги стро ван, а да у мо мен ту ре ги стра ци је ни су би ли ис пу ње ни 
усло ви за ње го ву ре ги стра ци ју, уки ну ће сво ју од лу ку и бри са ти по да так или 
до ку мент, нај ка сни је у ро ку од 6 ме се ци од на ред ног да на од да на об ја вљи-
ва ња ре ги стро ва ног по да тка или до ку мен та. 

3. СКУП ШТИН СКА ОД ЛУ КА

Од лу ку о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва до но-
си скуп шти на. У по гле ду по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не 
дру штва ни је мо гу ће при ме ни ти ин сти тут одо бре них ак ци ја и овла сти ти 
од бор ди рек то ра, од но сно над зор ни од бор, ако је упра вље ње дру штвом дво-
дом но, за до но ше ње од лу ке. Ово за то што се одо бре не ак ци је мо гу из да ва ти 
код по ве ћа ња ка пи та ла дру штва но вим уло зи ма или за оства ри ва ње пра ва 
има ла ца за мен љи вих об ве зни ца и ва ра на та (чл.313 ст.2). 

По треб но је ука за ти и на од нос из ме ђу по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из 
не то имо ви не дру штва и дру гих об ли ка из ме не основ ног ка пи та ла. Пре све-
га, пре ма вла да ју ћем ми шље њу ни је мо гу че истом од лу ком пред ви де ти 
по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не и дру гим об ли ком по ве ћа ња. 
Ни је, да кле, до пу ште но да основ ни ка пи та ла јед ним де лим по ве ћа из не то 
имо ви не, а дру гим де лом но вим уло зи ма.31 До пу ште но је, ме ђу тим, исто вре-
ме но до но ше ње две одво је не од лу ке. С об зи ром да по сто ји ме ђу соб ни ути цај 
об ли ка по ве ћа ња основ ног ка пи та ла по треб но је утвр ди ти њи хов ре до след. 
С тим у ве зи, упра ва је ве за на из ри чи том од лу ком скуп шти не.32 У слу ча ју 
од су ства та кве од лу ке, ме ро да ван је ре до след до но ше ња од лу ка о по ве ћа ва-
њу основ ног ка пи та ла.33 По пра ви лу се пр во спро во ди по ве ћа ње из не то 
имо ви не дру штва.34 Не до пу ште но је усло вља ва ње пре ма ко јем пра во на 
ак ци је из по ве ћа ња из не то имо ви не има ју са мо они ак ци о на ри ко ји су уче-
ство ва ли у по ве ћа њу новм уло зи ма.35

30 U. Hüffer, 943
31 U. Hüffer, 930–931; R. Marsch – Bar ner, 1250 при че му се ука зу је на по сто ја ње су-

прот ног ста ва.
32 U. Hüffer, 931; R. Marsch – Bar ner, 1250 уз на во ђе ње ста ва пре ма ко јем се пр во спро-

во ди по ве ћа ње из не то имо ви не дру штва.
33 U. Hüffer, 931; R. Marsch – Bar ner, 1250
34 U. Hüffer, 931
35 U. Hüffer, 931; R. Marsch – Bar ner, 1250
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Мо гу ће је ком би но ва ти по ве ћа ње из не то имо ви не са сма ње њем основ ног 
ка пи та ла. Та ко је мо гу ће спро ве сти сма ње ње по ни шта јем ак ци ја, ка да оне не 
уче ству ју у по ве ћа њу из не то имо ви не дру штва. Уко ли ко се пр во по ве ћа ва 
основ ни ка пи та ла из не то имо ви не, та да се ис пла та ак ци о на ри ма вр ши сма-
њи ва њем основ ног ка пи та ла по ве ћа ног из ре зер ви дру штва.36 У ли те ра ту ри се 
ука зу је да је ком би но ва ње по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру-
штва и сма ње ња основ ног ка пи та ла мо гу ће у слу ча ју ре дов ног сма ње ња, али 
не и по јед но ста вље ног сма ње ња.37 У до ма ћем пра ву то је си ту а ци ја из чл. 321.

У чл. 307 је утвр ђе на са др жи на скуп штин ске од лу ке. На ве де ни су еле-
мен ти ко је од лу ка „нарочито” са др жи: 1) уку пан из нос по ве ћа ња основ ног 
ка пи та ла; 2) из нос и вр сту ре зер ви од но сно из нос не рас по ре ђе не до би ти 
ко ја се пре тва ра у основ ни ка пи тал; 3) на зна ку да ли се из да ју но ве ак ци је 
или се по сто је ћим ак ци ја ма по ве ћа ва но ми нал на вред ност, од но сно ра чу но-
вод стве на вред ност код ак ци ја без но ми нал не вред но сти; 4) бит не еле мен те 
ак ци ја ко је се из да ју из чла на 248, ако се по ве ћа ње основ ног ка пи та ла вр ши 
из да ва њем но вих ак ци ја. 

У пи та њу је ми ни мал ни са др жај од лу ке, ко ја, осим на ве де них оба ве зних 
еле ме на та, мо же да са др жи и дру ге еле мен те. Фа кул те тив ни еле мент од лу ке 
о по ве ћа њу пред ста вља од ре ђе ње у по гле ду пра ва на ди ви ден ду38 у скла ду 
са чл.310. Овој гру пи еле ме на та при па да и утвр ђив на ње од но са из ме ђу из-
но са по ве ћа ња основ ног ка пи та ла и из но са ви си не основ ног ка пи та ла пре 
по ве ћа ња. Ако та кав на вод по сто ји у од лу ци, то не ште ти пу но ва жно сти 
од лу ке. У слу ча ју да је утвр ђе ни од нос не та чан, то не ма зна ча ја.39 До пу ште-
но је у од лу ци на ве сти да се при ја ва ра ди ре ги стра ци је од лу ке о по ве ћа њу 
основ ног ка пи та ла из вр ши тек по што је не ки до га ђај ре ги стро ван.40 Сматра-
мо да фа кул та тив ни еле мент од лу ке пред ста вљају на во ди у по гле ду кру га 
ли ца овла шће них на уче шће у по ве ћа њу, као и кри те ри јум у по гле ду ви си не 
уче шћа. Од лу ка је пу но ва жна и без тих на во да, али ако у од лу ку бу ду уне-
ти на во ди ко ји ни су у скла ду са чл.308, та ква од лу ка је ни шта ва.

3.1. Уку пан из нос по ве ћа ња основ ног ка пи та ла

Од лу ка о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то имо ви не ду штва, пре 
све га, са др жи „укупни из нос по ве ћа ња основ ног капитала”. Ова кав фор му-
ла ци ја је не до вољ но ја сна. У ли те ра ту ри се ука зу је да од лу ка мо ра да са др-

36 R. Marsch – Bar ner, 1250 
37 Ова ква кла си фи ка ци ја сма ње ња основ ног ка пи та ла у до ма ћем пра ву би ла је пред-

ви ђе на у За ко ну о при вред ним дру штви ма из 2004 го ди не.
38 Исто за не мач ко пра во U. Hüffer, 933
39 R. Marsch – Bar ner, 1249 уз на во ђе ње су прот ног ста ва.
40 Ibid.
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жи кон кре тан из нос за ко ји се по ве ћа ва основ ни ка пи тал – из нос по ве ћа ног 
основ ног ка пи та ла но и је до во љан.41 У ве зи са за кон ском фор му ла ци јом има-
ло би сни сла ка да би она гла си ла „износ по ве ћа ња основ ног капитала”. У 
слу ча ју да се та кав при ступ не при хва та фор му ла ци ја би тре ба ла да гла си 
„укупни из нос по ве ћа ног основ ног капитала”. Фор му ла ци ја има сми сла у 
слу ча ју да се по ве ћа ње вр ши са по зи ци ја раз ли чи тих ре зер ви ко је се мо гу 
пре тво ри ти у основ ни ка пи тал.

3.2. Из нос и вр сту ре зер ви од но сно из нос не рас по ре ђе не до би ти  
ко ја се пре тва ра у основ ни ка пи тал

Од лу ком о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла мо ра би ти утвр ђе на вр ста ре зер-
ви ко ја се пре тва ра у основ ни ка пи тал, као и из нос по ве ћа ња. Мо гу ће ја да 
основ ни ка пи та ла бу де по ве ћан са по зи ци ја раз ли чи тих ре зер ви, као што је 
мо гу ће по ве ћа ње са мо из јед не вр сте ре зр ви и не рас пор ђе не до би ти, ка да фор-
му ла ци ја тч.1 ст.1 чл. 307 има сми сла, о че му је би ло ре чи. Мо гу ће је, на рав но, 
да по ве ћа ње бу де спро ве де но пре тва ра њем са мо не рас по ре ђе не до би ти, или 
са мо јед не вр сте ре зер ви. У сва ком слу ча ју по треб но је утвр ди ти из нос по ве-
ћа ња по сва кој по је ди нач ној по зи ци ји ре зер ви. Ни је до пу ште но да се из бор 
ре зер ви ко је се пре тва ра ју у основ ни ка пи тал пре пу сти од бо ру ди рек то ра.42

3.3. На зна ка да ли се из да ју но ве ак ци је или се по сто је ћим  
ак ци ја ма по ве ћа ва но ми нал на вред ност, од но сно ра чу но вод стве на  

вред ност код ак ци ја без но ми нал не вред но сти

Овим еле мен том од лу ке о по ве ћа њу утвр ђу је се на чин по ве ћа ња основ-
ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва. У по гле ду ак ци ја са но ми нал ном 
вред но шћу дру штво има пра во из бо ра у по гле ду на чи на по ве ћа ња основ ног 
ка пи та ла – из да ва њем но вих ак ци ја или по ве ћа њем но ми нал не вред но сти 
по сто је ћих ак ци ја.

У ве зи са из да ва њем но вих ак ци ја тре ба има ти у ви ду да дру штво мо же 
да има ак ци је раз ли чи тих кла са. При то ме, но ми нал не вред но сти ак ци ја 
исте кла се мо ра ју би ти јед на ке. 

3.4. Бит ни еле мен ти ак ци ја ко је се из да ју, ако се по ве ћа ње  
основ ног ка пи та ла вр ши из да ва њем но вих ак ци ја.

Ра ди се о од ред би из чл. 248 ко јом се вр ши упу ћи ва ње на ре гу и ла ти ву 
тр жи шта ка пи та ла. Бит ни еле ме нит ак ци ја су утвр ђе ни у чл. 8 ст.1 и ст.2 

41 R. Veil, 2095; U. Hüffer, 933
42 R. Marsch – Bar ner, 1248
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За ко на о тр жи шту ка пи та ла (Слу жбе ни Гла сник РС, бр. 36/2011, 99/2011, 
83/2014 – и др. за ко ни и 5/2015) 

Не до ста ци у по гле ду са др жа ја од лу ке о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла 
мо гу, у до ма ћем пра ву, до ве сти до то га да од лу ка мо же би ти по бој на и ни-
шта ва. У од су ству не ког еле мен та из чл. 307 од лу ка о по ве ћа њу основ ног 
ка пи та ла је по бој на док је у слу ча ју из 308 ст.4 од лу ка ни шта ва. По ни штај 
од лу ке о по ве ћа њу основ мог ка пи та ла из не то имо ви не дру штва има за по-
сле ди цу и ни шта вост по ве ћа ња. Ов де ука зу је мо да се у до ма ћем пра ву по-
сту пак по ни шта ја не мо же спро ве сти у по гле ду свих од лу ка о по ве ћа њу 
основ ног ка пи та ла – од лу ка еми си ји ак ци ја јав ном по ну дом се не мо же по-
ни шта ва ти у слу ча ју да је еми си ја ус пре ла (чл.381 ст.1 тч.6).

Од лу ка о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва ре ги-
стру је се у ро ку од шест ме се ци од да на до но ше ња. У су прот ном од лу ка је 
ни шта ва (чл. 294 ст,2 и ст.3).

4. ОВЛА ШЋЕ НИ ЦИ У ПО ГЛЕ ДУ НО ВИХ АК ЦИ ЈА

Пра во на но ве ак ци је ко је се из да ју у по ступ ку по ве ћа ња основ ног ка-
пи та ла из не то имо ви не дру штва има ју ак ци о на ри на дан до но ше ња од лу ке 
о пве ћа њу (чл.308 ст.1). С тим у ве зи тре ба има ти у ви ду да је, у те риј ском 
мо де лу, мо гу ће да ни је да но од ли ца ко је је уче сво ва ло у до но ше њу од лу ке о 
по ве ћа њу ни је овал шће но на но ве ак ци је. Пра во да уче ству ју у ра ду скуп-
шти не има ју ли ца ко ја су има ла ста тус ак ци о на ра на дан ак ци о на ра. За ми-
сли ва је си ту а ци ја у ко јој су сва та ли ца оту ђи ла сво је ак ци је у ме ђу вре ме ну 
до одр жа ва ња скуп шти не. Та да сти ца о ци тих ак ци ја не ма ју пра во да уче-
ству ју у ра ду скуп шти не, али има ју пра во на но ве ак ци је, ако су има ла ста-
тус ак ци о на ра на дан до но ше е ња од лу ке о по ве ћа њу. 

У сва ком слу ча ју но ви члан ски од но си (ак ци је) на ста ју без зна ња и во-
ље на њих овла шће них ак ци о на ра.43 Но ве ак ци је по ау то ма ти зму при па да ју 
по сто је ћим ак ци о на ри ма.44

У по гле ду кри те ри ју ма за рас по де лу но вих ак ци ја пред ви ђе но је да но-
ве ак ци је при па да ју ак ци о на ри ма у сра зме ри са њи хо ви ма упла ће ним, од-
но сно уне тим уло гом у од но су на упла ће ни, од но сно уне ти основ ни ка пи тла 
дру штва (чл. 308 ст.2). У су прот ном од лу ка о по ве ћа њу је ни шта ва (чл. 308 
ст.4). С тим у ве зи сма тра се да је од лу ка ни шта ва и у слу ча ју да се за њу 
гла са ју сви ак ци о на ри.45 Ово ва жи и у сла у ча ју ка да се ра ди о ма лом од сту-

43 U. Hüffer, 949
44 R. Veil, 2109
45 U. Hüffer, 949; Go din – Wil hel mi, 1153
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па њу ко јим са не ме ња струк ту ра дру штва.46 Ова кав став се оце њу је као 
вла да ју ће схва та ње и за сни ва се на фор му ла ци ји нор ме.47 На су прот то ме, 
има схва та ња ко ја се за сни ва ју на осно ви пра ва дру шта ва пре ма ко јем је 
за хват у члан ство до пу штен ка да се њим не по го ђе ни члан са ти ме са гла си. 
У том сми слу се ука зу је на мо гућ ност те ле о ло шке ре дук ци је пре ма ко јој би 
од лу ка ко јом се од сту па од за кон ског кри те ри ју ма за рас по де лу но вих ак ци ја 
би ла пу но ва жна у слу ча ју да се њо ме по го ђе ни ак ци о на ри са ти ме са гла се.48

Но ве ак ци је при па да ју и дру штву по осно ву соп стве них ак ци ја ко је дру-
штво има. У об зир до ла зе и ак ци је ко је др жи кон тро ли са но дру штво, као и 
ак ци је ко је др жи тре ћи за ра чун дру штва (чл.283).49 Циљ ре гу ла ти ве је одр-
жа ва ње по сто је ћег од но са уде ла.50 Тре ба има ти у ви ду да дру штво на чел но 
не ма пра во упи са соп стве них ак ци ја и не мо же, по том осно ву, да уче ству је у 
дру гим об ли ци ма по ве ћа ња основ ног ка пи та ла.51 Ово са за сни ва на по тре би 
да се обез бе ди ре а лан унос ка пи та ла. У слу ча ју по ве ћа ња из не то имо ви не 
дру штва то је мо гу ће, бу ду ћи да дру штво не уно си ни ка кав улог, већ до ла зи 
до пре тва ра ња не рас по ре ђе не до би ти и ре зер ви у основ ни ка пи тал.

У не ким на ци о нал ним пра ви ма на ста је про блем с об зи о ром на ре гу ла-
ти ву по ко јој соп стве не ак ци је не да ју дру штву ни ка ва пра ва.52 С тим у ве зи 
се ука зу је да дру шво сти ца њем но вих ак ци је не вр ши не ко пра во, већ се 
ра ди о ip so iu re на сту па њу прав не по сле ди це ре ги стра ци је. У до ма ћем пра-
ву од го ва ра ју ћа нор ма (чл. 286) ни је то ли ко из ри чи та. Спо ми њу се пра во 
гла са и пра во на ди ви ден ду, али сма тра мо да је из ло же но обра зло же ње при-
хва тљи во и за до ма ће пра во. 

За ко ном ни је утвр ђе на сра зме ра у ко јој соп стве не ак ци је уче ству ју у 
по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру шта, што је си ту а ци ја ко-
ја ни је не по зна та у упо ред ном пра ву. 

5. ПРА ВА ИМА ЛА ЦА ЗА МЕН ЉИ ВИХ ОБ ВЕ ЗНИ ЦА

У чл. 309 је пред ви ђе но да се код по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из имо-
ви не дру штва сра змер но по ве ћа ва ју пра ва има ла ца за мен љи вих об ве зни ца 

46 U. Hüffer, 949 уз на во ђе ње истих ста во ва у ли те ра ту ри, али и др га чи јег ста ва у не-
мач кој суд ској прак си. Та суд ска од лу ка се у ли те ра ту ри оце њу је као по гре шна. Та ко Go din 
– Wil hel mi, 1153

47 R. Veil, 2109
48 Ibid.
49 Та ко и U. Hüffer, 955; R. Veil, 2116
50 U. Hüffer, 949; R. Veil, 2116 . У на по ме ни бр.2 на во де се ста во ви пре ма ко ји ма се ра-

ди о пер пе ту и ра њу по сто је ће струц ту ре, као и кон кре ти за ци ја на че ла јед на ког трет ма на.
51 R. Veil, 2116
52 Та кав је слу чај са не мач ким пра вом.
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дру штва у по гле ду бро ја ак ци ја на ко је има ју пра во или њи хо ве но ми нал не, 
од но сно ра чу но вод стве не вред но сти код ак ци ја без но ми нал не вред но сти.

У слу ча ју по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва у ис-
тој ср за ме ри се по ве ћа ва и услов ни ка пи тал,53 с об зи орм да се њи ме обез бе-
ђу ју пра ва има ла ца за мен љи вих об ве зни ца. Пре ма то ме, да би се сра змер но 
по ва ћа ла пра ва има ла ца за мен љи вих об ве зни ца по треб но ја да та пра ва 
пред ход но бу ду утвр ђе на.54 У том по гле ду ме ро да ван је са мо услов ни ка пи-
тал ко ји по сто ји у тре нут ку пу но ва жно сти по ве ћа ња из не то имо ви не дру-
штва, ре ги стра ци јом од лу ке.55 При то ме тре ба има ти у ви ду да по ве ћа ва ње 
пра ва има ла ца за мен љи вих об ве зни ца на сту па на осно ву за ко на – ни је по-
треб но уно ше ње од го ва ра ју ћег утвр ђе ња у од лу ку о по ве ћа њу.56 С об зи ром 
да се од лу ка о услов ном по ве ћа њу ре ги стру је (чл.304) та ре ги стра ци ја, у 
тре нут ку ре ги стра ци је по ве ћа ња из не то имо ви не дру штва, по ста је не тач на 
у по гле ду ви си не услов ног ка пи та ла, због че га је по треб но из вр ши ти од го-
ва ра ју ћу ис прав ку. Ди ле ма по сто ји у по гле ду то га да ли се упис про ме не 
вр ши по слу жбе ној ду жно сти или на осно ву при ја ве.57 Ка да је до ма ће пр та-
во у пи та њу сма тра мо да се ре ги стра ци ја вр ши на осно ву при ја ве овла шће-
ног ли а ца. Ово за то што Агрн ци ја за при вред не ре ги стре по кре ће по сту пак 
ре ги стра ци је по слу жбе ној ду жно сти са мо ако је то из ри ћи то пре ви ђе но 
за ко ном (чл.7 За ко на о по ступ ку ре ги стра ци је у Аген ци ји за при вред не ре-
ги стре). Осим то га, у овом слу ча ју не по сто је прет по став ке за бри са ње ре-
ги стро ва ног по да тка по слу жбе ној ду жно сти (чл. 30 За ко на о по ступ ку ре-
ги стра ци је у Аген ци ји за при вред не ре ги стре). 

Уко ли ко је из да та об ве зни ца ко ја гла си на 100 и она мо же да се за ме ни 
за ак ци ју ко ја се еми ту је по но ми нал ној вред но сти од 100, по сто је ћи од нос 
за ме не је 1:1. У слу ча ју по ве ћа ња осно вог ка пи та ла из не то имо ви не, ко јим 
се ду пли ра ви си на основ ног ка пи та ла (1:1), од нос за ме не се сра змер но по-
ве ћа ва и из но си 1:2. У том по гле ду при ме њу је се чл. 303 и раз ли ка (100) 
мо ра да се до пла ти из ре зер ви рас по ло жи вих за те на ме не или од стра не 
ак ци о на ра.

У по гле ду ре зер ви за те на ме не у ли та ра ту ри по то ји ди ле ма ко ја се од-
но си на тре нут ка ка да ре зер ве тре ба да по сто је. У ста ри јој ли та ра ту ри по-
то јао је оп шти став пре ма ко јем су ре зер ве тре ба ле да по сто је у фи нан сиј ским 

53 Ра ди се о услов ном по ве ћа њу основ ног ка пи та ла у оби му по треб ном за оства ри ва ње 
пра ва има ла ца за мен љивх об ве зни ца (чл.301 ст.1 тч.1).

54 R. Veil, 2127
55 U. Hüffer, 966; R. Veil, 2127
56 R. Veil, 2127; U. Hüffer, 966; Mar kus Sta dler у He i del ber ger Kom men tar zum Ak ten ge setz 

(Hrsg. To bi as Bürgers, Tor sten Körber), He i del berg 2008, 1288; Go din – Wil hel mi, 1173
57 У не мач ком пра ву је вла да ју ће ми шље ње да се ре ги стра ци ја спро во ди на осно ву 

при ја ве. Ta ko U. Hüffer, 966; R. Veil, 2127; M. Sta dler, 1289 уз на во ђе ње по сто ја ња су прот ног 
ста ва.
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из ве шта ји ма ко ји су основ за до но ше ње од лу ке о по ве ћа њу основ ног ка пи-
та ла.58 На су прот то ме, у но ви јој ли тар ту ри, по сто ји ми шље ње пре ма ко јем 
ре зер ве тре ба да по сто је у тре нут ку до но ше ња од лу ке, при че му ће би ти 
ис ка за не у на ред ним фи нан сиј ским из ве шта ји ма.59 

6. ПРА ВО НА ДИ ВИ ДЕН ДУ

У чл. 310 ст. 1 пред ви ђе но је да ак ци је сте че не по ве ћа њем основ ног ка-
пи та ла из не то имо ви не дру штва, од но сно из нос по ве ћа ња но мин лне вред-
но сти или ра чу но вод тве не вред но сти код ак ци ја без но ми нал не вред но сти, 
да ју пра во на ди ви ден ду за це лу по слов ну го ди ну у ко јој је до не та од лу ка о 
по ве ћа њу основ ног ка пи та ла, ако том од лу ком ни је дру га чи је од ре ђе но. Ово 
је основ но пра ви ло у по гле ду пра ва на ди ви ден ду при ли ком по ве ћа ња основ-
ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва и за ње го ву при ме ну ме ро да ва на је 
дан до но ше ња од лу ке о по ве ћа њу, а не ње не ре ги стра ци је.60 С об зи о ром на 
дис по зи тив ни ка рак тер нор ме до пу ште но је да од лу ком бу де пред ви ђе но 
од сту па ње од основ ног пра ви ла. Та ко је мо гу ће да од лу ком о по ве ћа њу бу де 
пред ви ђе но да пра во на уче шће у до би ти на ста је у не ком ка сни јем тре нут ку, 
као на пр. у тр нут ку ре ги стра ци је од лу ке о по ве ћа њу, или по чет ком сле де ће 
го ди не.61 У по гле ду ова квих ре ше ња ко ја су мо гу ћа, ука зу је се, ипак, да она 
са мо из у зет но има ју сми сла.62 У сва ком слу ча ју та квом од лу ком мо ра би ти 
по што ван прин цип јед на ког трет ма на ак ци о на ра (чл. 269).63

Ре гу ла ти ва за јед но од сту па ње од основ ног пра ви ла у по гле ду пра ва на 
ди ви де ну пред ви ђе на је у ст. 2 чл. 310 – од лу ком о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла 
из не то имо ви не дру штва мо же се од ре ди ти да ак ци је сте че не по ве ћа њем основ-
ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва, од но сно из ни ос по ве ћа ња но ми нал не 
вред но сти или ра чу но вод стве не вред но сти код ак ци ја без но ми нал не вред но-
сти уче ству ју у рас по де ли ди ви ден ди и за прет ход ну по слов ну го ди ну. Прет-
по став ка за то је до но ше ње од лу ке о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то 
имо ви не дру штва пре од лу ке о рас по де ли до би ти за прет ход ну го ди ну.

Вре мен ски при о ри тет до но ше ња од лу ке о по ве ћа њу оснвног ка пи та ла 
слу жи да се на тај на чин из бег не раз ли чи то уче шће у до би ти и, због то га, 
раз ли чит курс ста рих и но вих ак ци ја.64

58 Пре ма Go din – Wil hel mi, 1174
59 U. Hüffer, 967
60 U. Hüffer, 964
61 U. Hüffer, 964; R. Veil, 2127
62 U. Hüffer, 964; Ta ko i Go din – Wil hel mi, 1174 где се на по ми ње да је те шко утвр ди ти 

при вред ни смни сао ова квих од лу ка.
63 U. Hüffer, 964
64 M. Sta dler, 1287
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Ре гу ла ти ва чл. 310 ст.2 је пре у зе та из не мач ког пра ва у ко јем је ди стри-
бу ци ја над ле жно сти та ква да фи нан сиј ске ис ка зе, ко ји су осно ва за од лу ку 
о по ве ћа њу, утвр ђу ју из вр шни и над зор ни од бор, а од лу ку о рас по де ли до-
би ти до но си скуп шти на, као и од лу ку о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла. У 
та квој кон сте ла ци ји при ме на нор ме ни је у пи та њу – по сле од лу ке из вр шног 
и над зор ног од бо ра о утвр ђи ва њу фи нан сиј ских из ве шта ја, мо гу ће је, на 
осно ву то га, при пре ми ти пред лог од лу ке о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из 
не то имо ви не, као и пре лог од лу ке о рас по де ли до би ти ко ја би би ла до не та 
на ис тој или ка сни јој сед ни ци скуп шти не. У та квој кон сте ла ци ји не ма по-
те шко ћа у по гле ду очу ва ња вре мен ског при о ри те та до но ше ња од лу ке о по-
ве ћа њу основ ног ка пи та ла као прет по став ке при ме не ре ше ња из ст.2 чл. 310. 
Ка да је до ма ће пра во у пи та њу си ту а ци ја је сло же ни ја. Од лу ка о усва ја њу 
фин сиј ских из ве шта ја и од лу ка о рас по де ли до би ти до но си се на ра дов ној 
сед ни ци скуп шти не (чл.367 и чл.271),65 због че га, у ци љу очу ва ња вре мен-
ског при о ри те та, и од лу ка о по ве ћа ва њу основ ног ка пи та ла мо ра би ти до-
не та на ре дов ној сед ни ци скуп шти не, али пре од лу ке о рас по де ли до би ти. 
С тим у ве зи ука зу је мо да се пред лог од лу ке о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла 
из не то имо ви не дру штва утвр ђу је на осно ву фи нан сиј ских из ве шта ја ко ји 
још ни су усво је ни, а тре ба да бу ду осно ва за та кву од лу ку (чл.306).

Вре мен ски при о ри тет у по гле ду до но ше ња од лу ке о по ве ћа њу основ ног 
ка пи та ла мо ра би ти одр жан у сва ком слу ча ју. Од лу ка о ра по де ли до би ти, 
ко ја об у хва та и но ве ак ци је, по сто ја ће и ка да је њо ме пре ви ђе но пре но ше ње 
до би ти у на ред ну го ди ну.66 Ако се обе од лу ке (од лу ка о по ве ћа њу и од лу ка 
о рас по де ли до би ти) до но се на ис тој сед ни ци скуп шти не ме ро да ван је ре-
до след од го ва ра ју ћих та ча ка днев ног ре да.67 У су прот ном, пре ма ста во ви ма 
у не мач кој ли та ра ту ри, од лу ка о по ве ћа њу ко јом се пред ви ђа уче шће у до-
би ти за пред ход ну го ди ну је ни шта ва. Да ли се ра ди о пот пу ној или де ли-
мич ној ни шта во сти утвр ђу је се при ме ном оп штих пра ви ла имо вин ског пра-
ва о ни шта во сти.68 Ка да је до ма ће пра во у пи та њу, с об зи ром на усво је на 
ре ше ња у по гле ду ман љи вих скуп штин ских од лу ка, од лу ка о по ве ћа њу 
основ ног ка пи та ла ко јом се пред ви ђа уче шће у до би ти за пред ход ну го ди ну 
је по бој на. Ти ме се зна чај но сла би зах тев за вре мен ским при о ри те том до но-
ше ња од лу ке о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла. Ово за то што је по би ја ње скуп-
штин ске од лу ке мо гу ће у од ре ђе ном ро ку (чл.376 ст.3). Про те ком ро ка ни је 
ви ше мо гу ће оспо ра ва ти од лу ку о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла ко јом се 
пред ви ђа уче шће у до би ти за прет ход ну го ди ну, не за ви сно од то га што ни је 

65 На осно ву пред ло га над зор ног од бо ра и из вр шног од бо ра (чл. 367).
66 U. Hüffer, 965; M. Sta dler, 1287
67 U. Hüffer, 965; M. Sta dler, 1287; R. Veil, 2126 
68 R. Veil, 2126; У при лог де ли мич не ни шта во сти U. Hüffer, 965
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по што ван вре мен ски при о ри тет пред ви ђен у чл. 310 ст.2. Спо ме ну та ди ла ма 
у по гле ду пот пу не или де ли мич не ни шта во сти у до ма ћем пра ву би има ла 
сми сла са мо у слу ча ју да је под не та ту жба за по ни штај од лу ке. 

7. УПИС ПО ВЕ ЋА ЊА ОСНОВ НОГ КА ПИ ТА ЛА  
У ЦЕН ТРАЛ НИ РЕ ГИ СТАР

Упис но вих ак ци ја и њи хо вих има ла ца, од но сно упис по ве ћа ња но ми-
нал не или ра чу но вод стве не вред но сти код ак ци ја без но ми о нал не вред но сти 
по осно ву по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва вр ши се у 
Цен трал ном ре ги стру по осно ву од го ва ра ју ћег зах те ва (чл.311 ст.1). Зах тев 
се под но си у ро ку од пет рад них да на од да на ре ги стра ци је од лу ке о по ве-
ћа њу ка пи та ла (чл.311 ст.3).

Осим стан дард них при ло га (од лу ка о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла, до-
каз о ре ги стра ци ји од лу ке) уз зах тев се при ла же и пи са на из ја ва за кон ског 
за ступ ни ка о ис пу ње но сти усло ва из чл. 305 и 306. Као што ра ни је ука за ли 
од лу ка о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва мо ра се 
ре ги стро ва ти нај да ље у ро ку од шест ме се ци од да на усва ја ња фи нан сиј ских 
из ве шта ја на ко ји ма се за сни ва то по ве ћа ње (чл.306 ст.2). У том пе ри о ду 
мо гу на сту пи ти окол но сти због ко јих у тре нут ку под но ше ња зах те ва ви ше 
не по сто је прет по став ке за по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не 
дру штва. Циљ да ва ња из ја ве је да се обез бе ди да, у ме ђу вре ме ну од да на 
усва ја ња фин нсиј ских из ве шта ја, ни је до шло до ума ње ња имо ви не, ко је би 
спре чи ло по ве ћа ње основ ног ка пи та ла ка да би се од лу ка до но си ла у тре нут-
ку под но ше ња при ја ве.69 Да ва лац из ја ве мо ра да има по зи тив на са зна ња да 
ни су на сту пи ле окол но сти ко је су смет ња пре тва ра њу ре зер ви у основ ни 
ка пи тал.70 У том сми слу до вољ но је да се да ва лац из ја ве прет ход но оба ве сти 
од стра не фи нан сиј ске слу жбе. 71 Тре ба има ти у ви ду да ни је сва ко по гор-
ша ње фи нан сиј ког ста ња пре пре ка за по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то 
имо ви не. Та ко у слу ча ју да је у ме ђу вре ме ну до шло до гу бит ка то ће пред-
ста вља ти пре пре ку у слу ча ју да су ре зер ве пред ви ђе не за пре тва ра ње у 
основ ни ка пи тал, у це ло сти или де ли мич но, нео п ход не за по кри ва ње гу бит-
ка. На су прот то ме, пре пре ке не ће би ти ако се та кав гу би так по кри ва из 
дру гих ре зер ви.72 Не тач на из ја ва мо же би ти основ за зах тев дру штва за 
на кна ду ште те (чл. 64).

69 U. Hüffer, 945; Go din – Wil hel mi, 1146; R. Veil, 2106
70 U. Hüffer, 945; M. Sta dler, 1261
71 M. Sta dler, 1261и та мо на ве де на ли те ра ту ра уз на во ђе ње ста ва пре ма ко је је по треб но 

кон ти ну и ра но пра ће ње.
72 U. Hüffer, 945
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Др Зо ран В. Ар сић, По ве ћа ње основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског дру штва... (стр. 1439–1455)

Јав но ак ци о нар ско дру штво ду жно је да исто вре ме но са под но ше њем 
зах зе ва Цен трал ном ре ги стру до ста ви Ко ми си ји за хар ти је од вред но сти 
оба ве ште ње о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва (чл. 
311 ст.3). 

8. РЕ ГИ СТРА ЦИ ЈА ПО ВЕ ЋА ЊА ОСНОВ НОГ КА ПИ ТА ЛА  
ИЗ НЕ ТО ИМО ВИ НЕ ДРУ ШТВА

На ре ги стра ци ју по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва 
сход но се при ме њу ју одер бе чл. 300 (чл.312). Дру штво је у оба ве зи да у ро ку 
од осам да на од упи са но вих ак ци ја у Цен трал ни ре ги стар ре ги стру је по ве-
ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва. Спор на је фор му ла ци ја 
нор ме. Има ју ћи у ви ду да ре ги стра ци ју вр ши ре ги стра тор, а не дру штво, 
уста но вље на је оба ве за дру штва на не мо гу ћу чи нид бу. Ис прав но ре ше ње би 
би ло оно пре ма ко јем би дру штво има ло оба ве зу да под не се при ја ву за ре-
ги стра ци ју у за ко ном утвр ђе ном ро ку. 

Основ ни ка пи тал дру штва сма тра се по ве ћа ним да ном ре ги стра ци је 
по ве ћа ња основ ног ка пи та ла.
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Ca pi tal In cre a se out of Com pany’s Net As set

Abstract:Ca pi tal in cre a se out of com pany’s net as set was su bject to cer tain 
con tro versy. In or der to fit this con cept un der well – known le gal prin ci ples who le 
ope ra tion was tre a ted as two parts ope ra tion. The first of which was di stri bu tion 
of di vi dend and in the se cond payment of con tri bu tion is ma de by set ting off the 
di vi dend. This ap pro ach, ho we ver, en co un te red se ri o us ob jec ti ons. Sha re hol ders 
me e ting re so lu tion cre a tes cla ims en for ce a ble by sha re hol ders and com pany can not 
im po se an obli ga tion to all sha re hol ders to par ti ci pa te in ca pi tal in cre a se. As a 
con se qu en ce con tem po rary con cept is ba sed on uni que cha rac ter of this ope ra tion.
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