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IIpogh. op Muoopaz Muhosuh

[IpaBuu (akynrer YHuBep3utera y Kparyjesiry

KOPIIOPATHUBHO YIIPABJ/BAIHE Y 3EM/bAMA
PET'MOHA

Y paoy cy majnpe uznooicenu mooenu (jeOHOOOMHU, O0B00OMHU U
Meuwosumu) KopnopamueHoe Ynpassbdibd y YHOPeOHOM Npagy, d HOmoM
cucmemMcka pewera 0 NOjeOUHAYHUM RUMArUMa YApAassbard Kojad Ccy
ycBojeHa y 3emMmama peuond, OOHOCHO 3eMabama Ousuiez jy20Cl08eHCKO?2
npocmopa. Ha ocnogy uzepuiene ananuse, youasa ce oa je y gehunu 3emana
peauona (Cpouja, Xpeamcka, Cnosenuja, Maxedonuja) yceojen meutosumu
cucmem ynpasmara. 08aj cucmem ce basupa Ha npunyuny ciodooe
yeoeaparea u 0ejcmsy, ¥ 02paHuyenoj mMepu, UMNepamueHux HOpMU, Yume ce
0Ccmaesma 0080/bHO NPOCMOPA NPUBPEOHUM CYOjekmuma 0a camu 001yde o
MoOdeny ynpase. Y ceaxom cuyuajy, maj cucmem mopa 0a 6yoe yckiahen ca
NEePCOHATHUM U MANEPUJATHUM CYRCMPAMOM NPUBPEOHO2 OPYUIMEA.

Kibyune peun: Mogen; CucreM ynpasibama; Ympasa; Jupekrop; Hanzopan
ondop.

1. YBOJ

KopriopatusHo ympaBipame, Ka0 CHCTEM IIyT€M KOjer ce ynpaBiba U
HaJ3Mpe APYLITBO KamHuTana, IpeAMeT je AYTOTPajHUX M MHOTOOPOjHUX
pacmpaBa, HCTpaKMBama KOja Ce CIPOBOAE Ha  IPECTHKHUM
VHHBEpP3UTETHMA M MHCTHTYTHMA 3a KOPIIOPATHBHO yIpaBibame. VY Te-
OpHjH, MO MPaBUIy, UCTHYE CE€ JIa C€ TPOOJIEM MPOHATAKEHha Or0Bapajy-
her mMozena ynpasipama APYyLITBUMA KaluTaia, KOjU je TPBOOUTHO yOoueH
y mepuony m3mely aBa cBeTcka para Ha mpocropy 3amagHe EBpome u
CeBepHe AMepuKe, NIOCTABHO Ca M0jaBOM MHOTOWIAHHX aKIIMOHAPCKUX
npymtasa. MehyTum, yecto ce 3a00paBiba Jia je OBO MUTame OMIIO0 aHANH-
3UpaHo, a 3aTUM U IIPABHO YOOJIMYECHO y MPABHIMMA KOja Cy caJpikKaHa jorI
y Tprosauxom 3akony 3a Kpassesuny Jyrocnasujy u3 1937. rogune. Tum

Muogapar Muhosuh, mmicovic@jura.kg.ac.rs.
' O tome, Bux. M. Bacmmesul, ,,Pa3Boj peryiaruBe yNpaBbamba KOMIIAHHjaMa Yy
YIIOpeTHOM TIpaBy U MO3UTHBHO mpaBo Cpouje”, [Ipasuu scusom 11/2010, 5.
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MOBOJIOM, y TEOPH]jH j€ UCTUIIAHO JIa je TeIIKOo Hahu opraHu3aiujy Koja oOu
MoJjjeTHaKo oJropapasa norpedama APyLITBA ca BEIUKUM M MaJIUM OpojeM
YJIaHOBA, Ca BEIUKUM M Ca MalkuM OOMMOM IIOCIIOBa, MPU 4YeMy Tpeda
BOJAUTH padyHa Ja BeIWKAa WM MaJila TJaBHHIA, Behu win mMamu Opoj
YJlaHOBAa, HHUj€ HHUKAaKBO alCOJYyTHO MEpPWIO 3a CTPYKTYpy OpraHa
npymrBa. Mmak, ykasuBaHO je Aa OM camMo JIpyHITBa ca MalluM OpojeM
49JJaHOBa, KOju OW ce MOTJIM y CBaKOj NMPWJIMIH CacTajaTH paigu Bohema
MOCJIOBa WM BpIIeHka Haa3opa (MOPOAWYHA JAPYIITBA), MOTJIa Jia MOCIYjy
0e3 moceOHMX HaI30pHUX opraHa. [lakie, cmaTpano ce Ja Cy HaI30pHH
opranu, y onpeljeHoj MepH, UIaK HY»KHH, jep OHU BpILIE HAI30p HE CaMO y
WMHTEpeCy WIaHOBa, HEr0 W Yy HHTEepecy NPUBPEAHOr APYIITBAa Kao
NPUBpEIHE U COLMWjaIHE jeMHUIIE, TIOBEpUIIala, 3al0CIeHIX, ald U came
npuspene. C 003uMpoM Ha TO Jia Cy APYIITBY MOTPEOHH W yIpPaBHH M
HaJI30pHU OpraHu, oJHoCc Meljy BUMa Tpeba Ja ce 3aCHUBA, Y3 OJICTYIIamha
onpeheHa 3aKOHOM, Ha MPUHIHMITY MPeMa KOMe — KO YIpaBJba, HE CMe Ja
Haj3Upe, a KO HAJ3Mpe, He CMe Ja ympasba.’ Y CKIagy ca H3HETHM
cTaBoBUMA, JeduHMCaHa Cy cliegehia TpaBuiia: JIPYIITBO MoOpa Ja UMa
yrpaBy (aKo ¥Ma BHIIIE O JIBa YJlaHa, C TUM HITO X HE MOXe OWUTH BHIIE
on 15, popmupa ce ynpaBHU 0A00p) M OpraHe HAA30pa, YHjH YJIAHOBH HE
MOTY Jla YYEeCTBYjy y pajy ympase; IPYIITBO, IO CBOjOj BOJbH, MOXE Ja
uMa HaJ30pHU 0JI00P WIM PEBH3HjCKO TIOBEPEHCTBO, HIIH U jJEJHO H IPYTO;
JIpymTBO ca Mame of 20 uwiaHoBa M IaBHMLIOM MawoM o 5.000.000
JIUHApa MOXKE, YMECTO Hampe] HAaBEJCHUX OpraHa, KOHTPOIY MOBEPUTH
YIpYXKEmY 3a peBU3HUjy; ApyIMTBO ca riaBaumoM ox 5.000.000 muaapa wiu
BUIIIE MOpa Jia MMa HaJ30pHH O0J00p; aKo JPYIITBEHW OPTaHH WIIH
YAPYXKEHe 3a PEeBU3HM]y HE BpILE MPOMHCAaHy KOHTPOIY, PETUCTAPCKU CY[
MO)KE TTOCTaBUTH IOCEOHE pEeBHM30pe; CKYNIITHHA MOKE Ja Hapehyje u
noceGue pesm3mje.’” Ha OCHOBY HaBeIEHOTr, MOXeE CE BUJACTH A3 Cy Y
TproBadykom 3aKOHy caJip)KaHa IPaBUIia KOjUMa je MPOMOBHCAH ellaCTHYaH
MOJIeNl  YIpaBJbarba, MPHUIATOJJbUB MAaTePHjaTHOM W  MEPCOHATHOM
CymICTpaTy [IpyIITBA, TMPH UYEMy CE€ caMO y jeAHOM Ciydajy, Ha
UMIIEpaTHBaH HAYHH, IPOIUCYje IBOJIOMHH MO YIPaBJbaba.

PacnpaBa 0 KOpIOpaTHBHOM YIIpaBJbakby, KAKO HA TEOPHjCKOM TaKO U
Ha 3aKOHOJIABHOM IlIaHy, 100Mja Ha 3HAYajy HapOUUTO y BpEMe BEIHKUX
KpH3a M KOPIOpaTMBHUX cKaHjaana. [IpucytaH je cTaB Ja MpaBUIIaH
MPUCTYI, OJHOCHO M300p cUCTeMa KOPIOPATUBHOT YIPaBlbambha MOXKE Ja
JorprHece mpeaynpehemy eKOHOMCKHX Kpu3a, a ako 10 BuUX Jobe,
0e300HMjeM HM3IIaCKy M3 BUX U CMambelhy MITETEe 3a WIAHOBE JIPYIITBA,

2 O rome, Bum. Tpeosauxu 3axon 3a Kpamwesuny Jyeocnasujy ca o6paznodcersem
Munucmapcmea npasoe (yp. J. l'onuna), beorpan 1937, 224-227.
} Ibid., 251.
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MHBECTHTOpE, MOBEpHole, 3arocinene, apxasy.. Takohe, cMartpa ce na
ajJIecKBaTHO ypeheme Mojena yrnpaBibambha MOXKE Ja JONPUHECE OCTBAPCHY
jomr 1mBa muipa: 1) caMOCTANHOCTH y paay YIpaBe, HEOMXOJHE paau
edukacHUjer pykoBolhema APYIITBOM U ITOCTH3amha PaBHOTEXKE WHTEpeca
CBUX JIPYIITBEHUX KOHCTHTYyEHaTa, U 2) e(pUKACHOM HAI30py HaJ pajoM
yrpaBe, Kako Ou ce cropeumsie 370ynorpede meHHX omiamnema 3a
3a/10BOJbABAMGE JIMUHUX WM MAPTUKYIApHHX HHTepeca.” OBaj b MOXKeE
Jia C€ MOCTUT'HE ITPUMEHOM PA3JIMYNUTUX MHCTPYMEHATA U TEXHUKA HAA30Pa
paja ympaBe, H TO, C je[lHE CTpaHe, jayakeM MOHHUTOPHHIA O]l CTpPaHe
CKYMINTHUHE IPYIITBA, U, C IPyre CTpaHe, KOHTPOJIOM KOjy BpIlie HA[30PHH
0/100p, HE3aBHCHU JUPEKTOPH, WHTCPHU PEBU30PU, HE3aBUCHU CIOJbHHU
PEBU30pH, EKCIICPTH MaUHE.

[ToBooM perymucama KOPIOPATHBHOT YIIpaBJbakbhd, MOCTAaBIbAjy Ce
6pojHa muTama.” Ha mpBOM MecTy, TO je IHTame KOJHKO OBa PEerylaTHBa
Tpeba a Oy/ie KoreHTHa (MMIepaTHBHA), a KOJUKO AUCIIO3UTHBHA. 3HAYA]
OBE peryJiaTHBE 3a OCTBApeH-€ Halpe]l HaBeJCHUX LUJbEBA, HA MPBH IO-
TJIe/1, HaJlaXke MoTpedy Jla ce 3aKOHOM, Ha MMIIEpaTHBaH HAuWH, peryJIuie
MUTakbe MOJICNa KOPIOPATUBHOT yIpaBibama. MelhyTHM, y caBpeMEHO]
peryiaTHBH JOMHHHPA]y NHUCIIO3UTHBHA peliema Koja Mpyxkajy ciaobomy
n3bopa cucrema ymnpase. Ha apyrom Mecry je MUTame KOJIHKO OBa
perynaruBa Tpeba na Oyae xapMoHH30BaHa Ha HUBOY EVY, a konuko tpeda
Jla OCTaHe Ha HAITMOHAIHOM HUBOY. OHO IITO je YUHEHUIIA, TO je Aa CY 10
cajia CBM MOKYIIIaju XapMOHH3AIMje OCTalIn 0e3 pe3yJiTara, 300T yera Huje
HU ycBojeHa [lera komnanujcka aupektusa EY (mpemiaraso je na: npxase
YIIaHUIE MOTY Jla ONTHPAjy u3Meljy jeJIHOIOMHE U JBOJOMHE CTPYKTYpe
opraHa; y jeIHOJIOMHOM MOJIENY yTpaBa OM ce cacTojana o1 U3BPIIHUX U
HEM3BpLIHUX YiIaHOBa, 4Mju Ou Opoj Omo Behm onx Opoja HM3BPIIHUX
YJIaHOBA; MPEACTABHHUIM 3aMoCiICHUX OW MormM Ja y3Mmy yuenihe y
OpraHnMa yIpaBibama),’ ma MOCTOjH TOTpeba 3a KOHTHHYHPAHOM
a/JIanTalnyjoM OBE PeryjaTuBe, a JujieMa OKO jeJHOJIOMHE WM JTBOJJOMHE
CTPYKTYpE OpraHa ynpasJbamba HUje pa3pericHa.

VY oBoM uiaHKy Ouhe M37M0XKEHH MOJAEIH KOPHIOPATUBHOT yNpaBibamba
M EHXOBE KapaKTepHCTHKE, yCBOjeHH mozen y Peny6muum Cp6ujn,’ y3

* O Tome, Bu. M. Bacusbesuh, 6.

> JI. Mapxosuh-Bajanosuh, ,,XapMOHM3aIMja MpaBHIa O YIPABIbAEY APYIITBHMA
kanurana“, [Ipasua pujey 28/2011, 730.

5 M. Bacubesnh, Kopnopamusno ynpasmware — npasnu acnexmu, beorpan 2007, 41.

70 oBowme, Bux. M. Bacussesnh, ,,IIpuBpena u Bagasuna npasa“, llpaso u npuspeda 4-
6/2011, 23.

0 tome, Bu. JI. Mapkouh-Bajamosih, 732.

’ Ha OCHOBY TIpaBHJIa Koja cy Jeo 3akoHa o mpuBpennuM npymreuma — 3I1, Cu
enacnux P. Cpouje, 6p. 36/11.
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HaBoleme Koju cy Mojenu mpuxalieHH y 3eMJ/baMa perroHa'’ M pasimKe
Koje mocroje Mmel)y WmuMa; MojeluHa MUTamka Koja Cy Be3aHa 3a CTaTyc
oprasa, cactaB, HAYMH pajia, OJTyYMBamke U NMPECTaHaK MaHJaTa 4IaHOBa
OpraHa yIpaBJbamba.

2. MOJEJIA YIIPABE ¥ YHHOPEJHOM IIPABY

Y 0CHOBH, pa3MKyjy Ce TPU MOJIe/Ia KOPIIOPATUBHOT YIIpaBibatba, MPH
4eMy Ce Y TEOPHjH UCTHYE Ja OHU Y CBOM KIIACUYHOM, YUCTOM BUJIY, BUIIIE
HE HOCToje.11 To cy nBa 6a3Ha mMozena, jeTHOIOMHH (aHTJIOCAKCOHCKH) U
JIBOIOMHHM (HEMauyKH) MO, © MEIIOBUTH MOJEI, KOjH JIOIYIITa CJI000Iy
n3bopa u3mel)y HaBeZiIeHUX MOjIelia yIipaBe.

JeqHOMOMHM MoOJEN yIpaBJbarba JAPYIITBAMA KaIHTala IMOTHYE W3
AHIIOCAKCOHCKOT TpaBa. [Ipema ToM Mojeny, (GYHKIHja YIpaBibarmba
KOMITAaHHjOM OCTBapyje Ce Ha WHIUBHIYaHOj WIIK KOJEKTHBHO] OCHOBH,
OJTHOCHO TMOBEPEHA je WM AUPEKTOPY, MM yIPaBHOM 000py. YIIpaBHH
02100p YMHE W3BPIIHH ¥ HEU3BPILIHU JAUPEKTOpH. M3BpIIHKM AUPEKTOpH CY
y PaJHOM OJHOCY, IOK CY HEH3BPIIHH JTUPEKTOPH 3a MPUBPEIHO IPYIITBO
,»BE3aHU" 10 OCHOBY yroBOpa O MpyXamy yciayra. CKyIIITHHA JPYIITBA
6upa wiaHoBe ympaBHOT oa0opa. HamxzopHnu on6op Huje o6aBesan opram'>
(koHTpONHY (YHKIMjy BpIIe CHOJbHH HE3aBUCHH pEBU30pPH, Kao W
MHTEPHH PEBH30PH WIH CHICLH]aTHH peBu3opn). "

Bputancku 3akon o kommanujama u3 2006. ronuHe npeaBula na cBaka
KOMITaHHja MOpa WMATH JeTHOT IUPEKTOpa, a OTBOPCHE KOMIIaHH]e
HajMarbe 1Ba AupekTopa.'’ Y mpakcH, y BEIMKHM KOMMaHHjama GopMmupa
Ce KOJICKTUBHU OpPTaH CacTaBJbEH O] U3BPIIHUX U HEM3BPIIHUX JUPEKTOPA
— opbop nmupektopa. HewsBpiiHM UiIaHOBM 0100pa TOCTaBJbajy U
paspernaBajy HW3BpIIHE IHUpPEKTOpe, oapel)yjy W3HOC WM KpUTEpHjyMe
yTBphUBamba U3HOCA BbUXOBUX HAKHAJIA, HA/I3UPY UCITYHCHE MOCTABIbEHUX
UJbeBa W 3a/laTaka y Bolemy TOCIOBa KOMITaHHUjE, KOHTPOIMIILY

10 TIpaBuma koja cy campxkana y: 3akoHy o mpuBpeasuM apymrsuma — 3IJPC, C.
enacuux PC, 6p. 127/08 u 58/09; 3akony o mpupeanum apymrsuma — 3I1IJDPbuX, Ca.
Hosune ®@BuX, 6p. 23/99, 45/00, 2/02, 6/02, 29/03, 68/05, 91/07, 84/08, 88/08, 7/09 u
63/10; Zakonu o trgovackim drustvima — 3TAPX, Nar. novine R. Hrvatske, br. 111/93,
118/03, 107/07, 146/08, 137/09 u 152/11; 3akony 3a Tproeckure apymrsa — 3T/IPM, Cx.
sechux Ha P. Maxeoonuja, 6p. 28/04, 84/05, 25/07, 87/08, 42/10 u 48/10; Zakonu o
gospodarskih druzbah — 3T APC, Uradni list R. Slovenije, br. 65/09; 3akoHy 0 IpUBpeAHHM
npyurrsuma — 3ITAUT, Ca. auem PLT, 6p. 6/02, 17/07, 80/08, 40/10, 73/10, 36/11 u 40/11.

"' M. Bacusennh, (2007), 48.

'2 B. Holmstrom, S. N. Kaplan, “Corporate Governance And Merger Activity In The
United States: Making Sense Of The 1980s And 1990s“, Journal of Economic Perspectives,
2001, Vol. 15 (2, Spring), 121-144, http://www.nber.org/papers/w8220, 10. maj 2012.

13 0 oBome, Bua. M. Bacusesuh, (2007), 43.

Uy, 154-155 3akona o KOMITaHUjaMa.
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UCTIPaBHOCT (DMHAHCHjCKUX M3BEITaja U M3BEIITaja O pajy Koje MoJHOCe
U3BpIIHU aupekTopu. OaBojeHOCT (YHKIHMja W3BPLUIHUX U HEM3BPIIHUX
JUPEKTOPA M3BPIIICHA j€ U UHCTUTYI[HOHATHO, IPABUIIOM JIa UCTO JIAIE HE
MOKE€ HCTOBPEMEHO 00aBibaTH (ZYHKIH]Y TPEICeTHIKA 0100pa U TJIABHOT
U3BPIIHOT JHPEKTOPA.

JIBOIIOMHHM CHCTEM yIpaBJbatha IMPHUBPEIHUM JAPYIITBUMA KapaKTepHIIe
MOCTOjarbe J1Ba 0/100pa, a TO Cy YIpaBHU OA0O0p (M3Y3€THO, Y MMM Jpy-
mTBUMa (PYHKIHWjY YIpaBHOT oa00opa MOXKe Ja BPIIM U jeIHO JIHIE) U
Ha/30pHU 0100p. UnmaHoBe Ham30pHOT 0100pa OMpa CKYMINTHHA, a HAI30PHH
onbop Ompa u paspemiaBa WiaHOBE YIpaBHOT oxbopa. U y oBoMm cucremy,
KOHTPOJIHY (YHKIIH]Y, TOPE]] HA30PHOT 0700pa, BPIIU U CIIOJbHU HE3aBUCHU
PEBH30p, a MOKE M YHYTPAII-H H TIOHEKA/T CTICLUjaTHH PEBH30p.

Hemaukum 3akoHOM O akIMOHAapCKUM ApywTBUMa u3 1965. roaune
MOCTaBJbEHE Cy OCHOBE JBOJOMHOM MOJICNy yIpaBibamkba. OBUM 3aKOHOM,
MIPOIUCAHO je Ja je 3a ONepaTHBHO Boleme MociioBa opjaiiheHa ympasa.
Ona moxe aa Oyjie cacTaBJbeHa OJ1 jeIHOT WM BHIe qupekTopa. Hamzop
HaJ| pagoM yIIpaBe y HaIJISKHOCTH je HaI30pHOT 0100pa KOju UMEHYje U
paspeliaBa ymnpaBy, KOHTPOJIMIIE BEH pajl, 3aCTyla JAPYLITBO Y OJHOCHMA
npeMa yrpaBu U ojo0paBa mocioBe Behe BPeHOCTH U MOCIOBE Y KOjHUMa
MOCTOjU CyKOO WHTepeca UIaHOBAa YIpaBe ca JPYIITBOM. 3a0paHoM
HMCTOBPEMEHOI O0aBJbathba (PYHKIIMjE WiaHA yNpaBe M (YHKIMjEe UIaHa
HaA30pHOT 0/100pa y UCTOM JIPYILITBY, MM 3aBHCHUM JIPYIITBUMA, TOCTH-
THYTa j€ MHCTHTYIHOHAIHA Pa3fBOjeHOCT (DYHKIIMja OMEpPaTHBHOT yIpa-
BJbarha U Haja3opa. CrenuuIHOCT MPOMHUCAHOT MOJIENIa YIIPAaBIbamha aKIu-
OHAPCKUM JIPYIITBUMA Y HEMAa4yKOM IpaBy je yBoheHe WHCTUTYTa MapTH-
IUIHUpama 3ar0CICHUX Y YIIpaBibawky JApymTBoM. Hanme, ogpendama 3a-
KOHA O caouTyduBamy u3 1976. roguHe IPONMCaHo je 1a Haa30pHU 0100-
pH aKIMOHAPCKKX JAPYIITaBa ca BHIIE OJ] JIBC XUJbaJIC 3alOCICHUX UMajy
napaH Opoj WIaHOBa, YH]jy MOJIOBUHY YMHE MPEJCTABHUIIN 3aIIOCICHUX. 3a
n300p MpeaceTHIKa HaJ30PHOT 0100pa U HErOBOT 3aMEHHUKA, MOTpeOHa je
kBamduKroBaHa BehuHa. Anm, ako ce He n3abepy y MPBOM KPYTy Tiacama,
y IpyroM Kpyry riacama oupajy ce o0muHoM BehmHOM riiacosa.

Ha ocHOBY HaBeieHOT, MOXKe C€ YOUUTH Jia C€ Y CYLITHHH jeJHOJTOMHU
U JIBOJIOMHHU MOJIET YIIpaBJbatha Pa3inuKyjy y MOTJey HaunHa BPIICHa Ha-
nm3opHe (yHKIMje. JIoK y jeqHOOMHO] OpraHU3aIiju yIIpaBibamba HaI30-
pHY QYHKITH]Y BpIIE HEU3BPITHU JUPEKTOPH, KA0 WIAHOBH OJ00pa IHpe-
KTOpa (YMME Ce CIaja HEeClojuBo, (YHKIIMja YIpaBibarkba, KOjy 00aBibajy
W3BPIIHU JUPEKTOPH K0 YJIAHOBH 0J00pa TUPEKTOpa, U (PYHKIHja KO-
HTpPOJIE, KOjy BPIIH HEW3BPIITHU AUPEKTOPH), Y ITBOIOMHO] OpPTaHU3AIIH]H

150 oBome, Bua. M. Bacusesuh, (2007), 45.
' J1. MapkoBuhi-Bajanosuh, 732.
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yIpaBJbamba HaJ30pHY (QYHKIH]y BPIIM HAJI30pHH 000D, YMME CE€ MOCTHKE
paszaBajame KOHTpOJIe OJ YympaBibama. lIpeiHoCT Bpuiewma HaA30pHE
(GyHKIMje oIl CTpaHe HEM3BPIIHHMX IMPEKTOpA OIlefa ce y TOME IITO Cy
HEW3BPIIHIM JUPEKTOPHMA HENOCPEIHO IOCTyIHE HH(pOpMAIHje O pajmy
on0opa AUpeKTopa, ¢ 003UPOM Ha TO Jja Cy OHHU WIAHOBU 0J00pa AUPEKTOPA.
To omoryhyje eduracHuje BpiIekhe Haa30pHE (DYHKIUje, ajli U JOBOAU Y
MMUTalkbe HEMPUCTPACHOCT HEW3BPIIHUX IHPEKTOpa, KOJjU 3ajeHO  ca
M3BPIIHAM JMPEKTOPHUMA UHHE WCTH OpraH ympasibama. OOpHyTa je
CHUTyalyja, y Morjiaeay NpeJHOCTH W MaHa, KajJa Haa30pHy (YHKLH]Y BpIIA
HaJ30pHH 0A00p (OTeXaH je MpHcTyn HHpOpMarmjama, anu ce 0de3oelyje
HEMPHUCTPACHOCT Pa3/Bajarb-eM YIIpaBHE U HAJ30pHE (DYHKIIH]E).

Tpehu, MeIIOBHTH MOJEN, Kao JOMHHAHTHO pelleme'’ caBpeMeHe
perynaruBe, MpeACTaB/ba y OCHOBH MEIIABHHY IMPBOT U JPYror MOJENa.
[IpaBo m3bopa m3mely jeMHOZOMHOT M JIBOJOMHOI MOJeENa YIpaBJbamba
omoryheHo je, Ha npumep, y Urtanuju, Apreatunu, Aycrpanuju, [lanckoj,
I'py3uju, Xonanauju, Janany, JlykcemOypry, [lopryranuju, llIBajuapckoj,
®panmyckoj, Typckoj."” Ha opaj maumn, omoryhaBamem mpHBpeIHHM
JIpYLITBUMA JIa C€ OMIpejeNie 3a jelaH OJ [Ba KOHIIENTa YINpaBibama,
MPUHITUI  CJI000NIE yroBapama IIOCTaje BPXOBHU MPHHIIMI KOjH Ce
MpUMEYje He caMo y YroBOpHOj, Beh u y craTycHoj npuBpeaHoj chepu,
OapeM KaJia ce paau O IpyIITBUMA 3aTBOPEHOT THIIA.

3. CUCTEMCKA 1 PEHIEA O IOJEAUHUM IIUTAIBBUMA
YIIPABJ/BAIbBA KOJA CY YCBOJEHA Y 3EM/bAMA PEI'HOHA

A) Y mornexy m3bopa cucteMa KOPIOPATHBHOT YIIPaBJbamba, 3€MJbE
peruoHa ce y OCHOBHU OIpeJiesbyjy 3a MEUIOBUTH, MOJIENl N300pa, CHCTEM
ynpase (CpbOuja, XpBatcka, CinoBenuja, MakeqoHuja), Te ce CTPYKTypa
opraHa yIpaBe jeTHUM, MambUM JelioM, oapehyje Ha mMmmepaTHBaH HaYMH
3aKOHCKHMM INPAaBHJIMMA, a APYTHM, BehHM JIe]IOM, MTPaBUIMMA MIPUBPETHOT
JOpYyLITBa, y TpaHHLaMa IOCTaB/LEHUM 3aKOHOM. J[BOIOMHHM Mopend, y3
onpehena oncrynama, ycpaja 3IIAdbuX, jemHomomMHM Momen ycBaja
Penryoimka ILlpua ['opa, a HemTo w3Mmely jeIHOZOMHOT W JTBOJOMHOT
MoJena ynpasJbarba, ca TeKHUILITEM Ha MPBOHAaBEICHH, ycBaja PemyOmunka
Cpricka.

7. Mapkosuh Bajamosuli, ,YmpaBHa ¥ Hag3opHa (YHKIH]A Y OTBOPEHOM

aKIMOHAPCKOM JApYIITBY, /Ipaso u npugpeda 5-8/2005, 190.

8T, Jespemosuh Ilerposuh, ,,CTpykTypa oprana y eBponckuM ¢opmaMa ApyIITaBa‘,
[MpaBo u nmpuBpena 4-6/2010, 99.

' O Tome, Bua. M. Bacumesuh, ,,Onmtr (hHI030(CKONPABHH) MOINe HAa Pa3BOj

MHCTpyMEHaTa ynpajbarhba KOMIIAHHjaMa y YIOpPEJHOM IpaBy W npakcu™, [Ipasna pujeu
28/2011, 518.

20 0 tome, Bua. M. Bacusbennli, ,,3aK0Hu 1 npuspena“, Ilpaso u npuspeoa 4-6/2012, 14.
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IMpema 3111, ako ce OO omnpenenu 3a jeTHOJTOMHO YIIPaBJbabe, HMa
jeaHor wiau Buule aumpekropa (wi. 198, cr. 2), a ako ce ompenenu 3a
JIBOZIOMHO YIIPaBJbabe, HETOBH OPTaHM Cy je[aH WIM BHIIE AUPEKTOpa H
HamsopHn ombop (wm. 198, cr. 3).*' AKummoHapcKO APYIITBO y KOME
MOCTOjU jEAHOJOMHO YINpaBJbalbe€ HMMa jEAHOT WJIM BHILE AWPEKTOpa,
OJTHOCHO 0/100p mupekTopa (wi. 326, cT. 2), a aKIMOHAPCKO JIPYIITBO KOje
Ce ONpENeNIUIIO 3a JABOJIOMHO yINpaBjbarkbeé MMa HAA30pHU 0J00p U jenaH
WIM BHILE W3BPIIHUX JUPEKTOPa, OJAHOCHO M3BpIIHK 0100p (wi. 326, crT.
3).2 JaBHO aKIMOHAPCKO APYIITBO™ KOje CE OMPENEIMIO 32 jeIHOLOMHY
OpraHu3alyjy ynpasjbarkba UMa 0A00p JUPEKTOpa, a OHO y KOME MOCTOjH
JIBOJIOMHO YIIPaBJbathe HMMa HAJ30PHH OJ00P W HU3BPIIHH 0100p. Y
3TAPX, oxmpehyje ce aa akIMOHAPCKO IPYIITBO MMa YIpaBy, KOjy YWHE
jemaH WM BUIIE JUPEKTOpa, M HAJI30pHU 000D, a aKko je Tako ojapeheHo
CTaTyTOM, YMECTO yIpaBe M HAI30pPHOT 0J00pa MMa YIpaBHU 0100p (I
272.a). Kaga ce pamu o JIOO, oHo mMa ympaBy, a MOXE Ja UMa U
HAJI30pHU 0J100p, aKO je Tako opel)eHo APyIITBEHUM yroBopom (wi. 434,
ct. 1). IMmepatuBHOM HOPMOM MPOIKCYje C€ Mla IPYIITBO MOpa Ja mMa
Ha30pHU 01100p: 1) aKko je mpoceuan Opoj 3amoCACHUX y TOJUHU Behu 0]
200; 2) ako je TO 3a JAPYWITBO Koje o0aBba oapeheHy [HenaTHOCT
IPOIMCAaHO MOCEOHMM 3aKOHOM; 3) aKO je TeMeJbHH KaluTal JIpyIITBa
Behn ox 600.000,00 kyna u oHo mma Bume on S50 umanoBa; 4) ako
JPYWITBO jEOIUHCTBEHO BOAE JAEOHMWYKA JAPYLITBA MM APYLITBAa C
OTPaHWYEHOM OJOBOPHOIINY KOja MOpajy UMaTH HaJI30pHU OJI00p HIIN
Cynenyjy y \mHuMa ¢ HeTocpegHuM yaenoM ¢ Butmre ox 50 % y TemesbHOM
KaluTaly, a y 00a cirydaja je Opoj 3arocieHIX Y HEKOME OJ1 JPYyIITaBa Hin
y CBHM JApYLITBHMA 3ajenHo y mpoceky Behn on 200; 5) ako je ApymITBO
KOMIUIEMEHTap Y KOMaHIUTHOM JPYIITBY, a IpocedaH Opoj 3armociIeHux y
JIPYIITBY U Y KOMaHIUTHOM APYITBY je 3ajeqHo Behu o 200 (wi. 434, cr.
2).

YV ®denepanuju buX, ycBojeH je ABOJJOMHU MOJIEI yIpaB/baka, IpeMa
KOME aKLIUOHApCKO APYIITBO MMa yMpaBy (yHpaBy ACOHUYKOT IPYIITBA
YUHU AUPEKTOP, WM JTUPEKTOP W jeJJaH WIN BHIIE M3BPIIHUX JAUPEKTOPA)
U Ham3opHu onxdop, ¢ TuMm Imto JJOO mopen ympaBe MOXe Ja MMa U
Ha/J30pHU oA0Op, ako je Tako onpeheHo cTaryToM M APYLITBEHUM

! Ha wictr HaunH, maTambe cTpykType oprara y JJOO perymucano je y 3TJPM (um. 231
n 244) u 3T APC (un. 514 u 515).

22 Comano 3I1J1, y 3T/IPM ce oxpeljyje 1a y cilydajy jeJHOZOMHOI MOJENa APYIITBO
nMa o00p TUPEKTOpa, a y CIy4ajy ABOJOMHOT MOJEINA APYIITBO UMa yIPaBHH 0J100p HIH
ynpaButesba W Ham3opHu oa6op (wi. 342). Ilpema 3T'JIPC, nmpymtBo Oupa wusmelhy
JEIHOJOMHOI CHCTeMa yIpaBjbala C YIPAaBHAM OXOOPOM, U JIBOAOMHOI CHCTEMa C
YIPaBOM U HaZA30pHUM o160poM (. 253).

3 JaBHO aKIMOHAPCKO IPYINTBO je aKIMOHAPCKO APYINTBO UHje ce aKIije KOTHpajy Ha
Oep3u.
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yroopom. Mnak, IpymTBo Mopa Jia ©Ma HaJ30pHH OA00p ako MMa BUIIIS
OJ1 JISCET YWIAHOBA, HIIU aKO MMa HajMame JBa YiaHa ¥ OCHOBHU KalUTaNl Y
n3Hocy Behem ox 1.000.000 KM (ui. 348 311/IbuX).

JenHomoMmHU cucTeM ynpasibama ycBojeH je y PemyOunmmnu Lproj [N'opu
(aKIImoHApCKO NPYIITBO MMa OM0OpP TUPEKTOpa, YHje OITyKe H3BpIIaBa
V3BPIIHU JUPEKTOpP U cekpeTap aApymrtBa, a JOO wuma wu3BpIIHOT
JUPEKTOpa, a MOXE Ja MMa M 0100p AMPEKTOpa, ako je Tako oxapeheHo
craryToM — Wil 34 u 73).

Y Peny6mumu Cprickoj,”* ycBojeH je jeHOIOMHH MO yIPaBJbamba
ca 0lmaroM BapHjaHTOM JBOJOMHOTI cucTeMa. JIpymTBa ca OrpaHHYeHOM
oJroBopHOIINY M 3aTBOpeHa akKIMOHApCKa JApyIITBa oOBjiamheHa cy na
n3abepy Aa au he MMaTH MHOKOCHHM WMJIM KOJEKTUBHH OpraH yIpaBibamba,
JMPEKTOpa WM YHPaBHU O100p, C THM ILITO MOTY Ja UMajy ¥ U3BPIIHH
0100p, JOK OTBOPEHA aKIMOHApPCKa APYIITBA MOpPAjy 1a MMajy yIpaBHHU
(Behinny wiaHOBa ynpaBHOI 0j00pa JIPYIITBA Ydje Cy aKIMje KOTHpajy Ha
Oep3u 00aBe3HO YMHE HEW3BPIIHM WIAHOBH, OJI KOjUX Cy HajMame JBa
HeszaBucHa wiana — wi. 301 3IIAPC) u u3BpimHN 0100p. OCHM HaBeIEHUX
oprana, JIOO u akIMOHApCKO JPYIITBO MOTY, & OTBOPEHO aKIMOHAPCKO
JPYILITBO YHMj€ Cy aKlyje KOTUPajy Ha Oep3aHCKOM TPXKHILUTY Mopa Ja uma
MHTEPHOT PEBU30pa M 000D 32 PEBH3H]Y.

b) TloBomoM mojequHAYHUX pElIeHka Koja Cy Be3aHa 3a OpraHe
IPYINTBa, IbUXOB CaCcTaB, paJ U OIIydnBame, 011 3Hadaja je cienche:

1. @yHkumjy ynpaBbama Yy JpyINITBHMA KamuTaia 00aBibajy
nupekTop() wWiau onpeheHnm KOJNEeKTHBHH OpraHd, O00p IHUPEKTOpa
(ynpaBuu ombop)” u m3BpmHE oxbop. Kome he 6utm moBepeHo
yIpaBjbamke, 3aBHCH 0J (QopMe NPUBPEAHOr APYLITBA, H3aOpaHOr

* TIpasuna y 3I1JIPC, y Hajsehem feny noxmanajy ce ca npaBuiiiMa Koja Cy cajpiKaHa y
panuje BaxxeheM 3akoHy 0 IpuBpeaHUM ApymTBuma, Ci. eracuuk P. Cpéuje, 6p. 125/04.

* TIpema 3TJIPX, CKyNIITHHA UMEHY]e YIPABHH 000D KOjH Ce CACTOjH O HAjMAHbe TPH
4iaHa, o]l KOjUX je jejaH MpeJCTaBHUK PaJHHKa, aKo je oapeleHo na y Haa30pHOM 0100py
Mopa na Oyne MpeaCcTaBHHUK paJHHUKa. Y TOTJIeqy MakCHMAIIHOT Opoja 4iaHOBa YIPaBHOT
onbopa, MpUMeEmYje ce MPaBUIIO KOje BaXKH 332 H300p WIaHOBa HAA30pHOT oxbopa (wi. 254).
YitaHOBH ce UMEHY]y Ha NepHOJl KOjH MOXKE J1a Tpaje HajBUILE MIECT TOMHA H MOTY TIOHOBO
na ce nMeHyjy (wi. 272.m). IlpaBuia o omo3uBy WiaHOBA HAJ30PHOT 0100pa, IPUMERY]y ce
Y Ha OTO3MB YWJIAHOBA yIPaBHOT 0100pa (wi1. 272¢).

VY 3TJAPM je ompeleHo: na ynpaBHU ¥ HaJA30pHM 0100p MMajy HajMame TPH, a HajBHIIC
11 unanoBa; fa MaHAaT YWIaHOBA yIpaBe U HAJ30PHOT 0100pa MOXE J1a Tpaje HajaysKe MIecT
roguHa (wi. 345, cr. 1). Ca unm 6e3 oOpas3nnokema OMO3UB HU3BPIIHUX AUPEKTOpPA BPIIU
0100p AMpEKTOpa, a HAA30PHH OJ00p HErOBE WIAHOBE, OJHOCHO YIAHOBE YIPABHOT
oxoopa (wr. 363).
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KOHLCIITa YyIIpaBJbalkbad, BOJBC UYWiIaHOBA JpylITBAa, BHCUHE OCHOBHOI
KanHTana.26

[Mpema 3I1/1, y akimoHapckoM JIpYIITBY, Opoj aupektopa ce oapehyje
CTaTyToOM, C TUM IITO aKO MX je TPU WIM BUIIC, y jeTHOAOMHOj Opra-
HU3ALHjH yIpaBibaba OHH YMHE 0100p mupeKTopa apyurrea.”’ Ombop ce
CacToju Off W3BPIIHMX W HEW3BPIIHUX JUpeKTopa (3a pasiIuKy oOf
M3BPIIHKUX, OHH He MOy ha Oyiay 3amocieHs y apymTsy).” W3Bpinum
JUPEKTOPH BOJIE TMOCIOBE AaKIIMOHAPCKOT JPYIITBA W 3aKOHCKH CYy
3aCTYMHHIIM aKIIMOHAPCKOT JIPYIITBA, OCUM aKO je cTaTyToM ojapeheHo na
caMmo IOjeJMHN M3BPIIHU JTUPEKTOPH 3acTynajy ApymrTBo (wi. 388, ct. 1).
Heu3BpIiHH TUPEKTOPH HAI3UPY Pajl U3BPUIHUX JUPEKTOPA, MPEITaKy
MOCJIOBHY CTpPAaTerHjy aKIMOHAPCKOT JPYINTBA M HAA3UPY EHEHO HM3BpIIIa-
Bawe (wri. 390, cr. 1). HewsBpuinu aupexropu tpebano Ou na crpeue
370ynoTpede MosioKaja O CTpaHe M3BPLUIHUX JUPEKTOPa, OIHOCHO
OCTBapUBambe HUXOBHUX JIMUHUX MHTEPECA YMECTO MHTEpeca aklMoHapa W
AKIMOHAPCKOT JIPYIITBA. YCIIEA TUX 3J0ymnoTpeda, y MpaKcH je J0Ja3uIIo
J0 CTeyaja MHOT'MX NPHUBPEAHUX APYINTaBa, Ma Ce CIpedyaBarme HEOAro-
BOPHOT TIOHAIIAMka M3BPIIHUX TUPEKTOPA CMaTpa jeJHUM OJf OCHOBHHX
3ajlaTaKka CaBpeMEHOT KOPIIOPATHBHOT YIPaBJbatba.

AKO aKIIMOHApCKO IPYLITBO MMa Mame O TPU IUPEKTOpa, CBAKH
JTUPEKTOP je U3BPIIHKU TUPEKTOp. JaBHO aKIMOHAPCKO JAPYIITBO MOpa Jia
uMa HEW3BpIIHE IUpeKTope, 4dju Opoj mopa ma Oyne Behu ox Opoja
M3BpIIHKX Aupekropa (wi. 387, ct. 3), mpu 4emy je HajMame jeJlaH O] He-
U3BPIIHUX AUPEKTOPa HCTOBPEMEHO U He3aBUCAH Of ApymTBa. HeszaBucHu
JUpexTop’’ je JHIe KOje HHje, HeMOCPeIHO MM IMOCPEIHO MPEKO IO-
BE3aHUX JIMIIA, Y MMOCIOBHOM, BIACHUYKOM, PAHOIPABHOM, OPOIUYHOM,

2y jpymrtBy umja je oCHOBHA riaBHHMIEA Mama ox 150.000 eBpa, yMeCTo yIpaBHOT
onbopa Moxe Ja Oyje u3abpaH ynpaBUTesb, ca MpaBUMa U 00aBe3aMa Koje UMa U YIpaBHU
onb6op (w1 374, ct. 2 3T/IPM).

7 OO Hema 0160p AUPEKTOPa. AKO OCHHBAYKMM aKTOM HITH OUTYKOM CKYIIITHHE HHje
onpehen 6poj aupexTopa, APYIITBO UMa jeTHOT AUpeKTopa — wi. 218, ct. 3.

28 [pema 3ITJILIT", u3BpIIHU AUPEKTOP HE MOKE Ja OyJie wiaH og00opa AUPEKTOpa, OCHM
y Clly4ajy jeIHOWIAHUX aKIIMOHAPCKHX ApymiTaBa (wi. 23, cT. 1, Tad. 3), 4yuMe ce MOCTIKE
jacHO pasBajame KOHTpoiHe (yHKuMje U (yHKIMje Bohema MmociioBa, Kojy uma oadop
nupekTopa, ox ¢yHkimje Tekyher mocioBolerma, Koja mpHIaga U3BpLUIHOM aupekTopy. C
Jpyre cTpaHe, U3BPILIHU JUPEKTOP HUje HUIITA APYro HEro OlnepaTHBHH U IIOMONHM OopraH
onbopa ITUPEKTOpa, Yhje OMTyKe CIPOBOAM M HAJIOTe HM3BpIIABA, KOjH MMa MpPaBO Ja ra
HMeHyje U paszpemn (Wi. 40).

¥ I1. Jlenenh, ,,I3BpuIHY JHPEKTOPH Y CHCTEMY KOPIIOPATMBHOT YIpaBibama“, IIpasHu
arcueom 12/2008, 135.

3% AKko 0160p IMPEKTOpa MMa 0 UETHpH HEM3BPIIHA WIAHA, HAJMAE jeJaH MOpa 1a
Oyne He3aBUCAaH WiIaH, a aK0 MX j€ BHIIE OJ 4YEeTUPU, HajMame jeAHa 4YEeTBPTUHA
HEHM3BPIIHUX YIaHOBA MOpajy Aa Oyny He3aBUCHM wiaHOBH (wi. 367, ct. 5 3T/IPM). Hcto
MPaBHJIO NIPUMEIbYje ce U Ha Haa30pHH ox6op (wr. 378, cT. 3).
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HU JIPyroM IPaBHOM OJHOCY Ca AaKIMOHAPCKUM JPYLITBOM, HETOBUM
KOHTPOJIHUM aKIHMOHAPOM M M3BPIIHUM AMPEKTOpUMA, yCliea yera Ou 0uo
onemoryheH s1a 360r cykoba nntepeca Oy/ie He3aBHCAH. '

AKoO je opraHu3anyja ymnpaBibamba jeIHOJOMHA, JTUPEKTOpE HMEHYje
CKyIIITHHA,> HA MAHJIATHH TEPHOJ KOjH HEe MOXe 1a Oyne JyXH Of
YeTHpH rojuHe (IO MCTEKYy MaHJaTa MOTY a 6y/1y MOHOBO MMEHOBAHH).
Kananaara 3a aupekropa MoKe Aa MPEeIIoku: TUPEKTOp, OMHOCHO 0100p
JMPEKTOpa; KOMUCH]ja 32 MIMEHOBALE, aKO MOCTOjH; aKIIHOHAPH KOjU UMajy
IpaBO Ha IIpeularame MIHEBHOT pefa CKYNIITHHE (aKIHOHApH KOjH
noceyjy HajMame 5 % akiyja ca mpaBoM rijaca). Y jaBHOM aKI[HOHAPCKOM
JOpYWITBY, KaHIMJaTa 3a JUPEKTOpa HE MOTY Ja MPEIUIoKe THPEKTOp,
OJHOCHO 07100p nupektopa (wr. 384).

AKIMOHAPCKO JPYIITBO Y KOME TOCTOjU JBOJOMHA OpraHu3aluja
yrpaBibama (Wi. 417) UMa jeqHOT WM BHUIIEC W3BPIIHAX AUPEKTOpA M Ha-
n30pHH 0100p. bpoj m3BpmHMX nupekropa oxapehyje ce craryTom. AKO
AKIMOHAPCKO JPYINTBO MMa TPU WU BUILNE W3BPIIHHX JUPEKTOpA, OHH
ob0pasyjy moce0aH KOJEKTHBHH OpraH, CHeNH(PUIaH 3a JIBOJIOMHY
OpraHM3allijy yIpaBjbatba — U3BPIIHU 0J00p. JaBHO aKIMOHAPCKO JPY-
HITBO MMa HajMarbe TPH H3BPINHA JTUPEKTOPA, IITO 3HAYM Ja j& W3BPIIHH
om0op 00aBe3aH OpraH jaBHOT aKIMOHAPCKOr apyiuTea. Jlupextope
MMeHYje Ha30pHU 000p. Kannuaara 3a U3BPIIHOT JUPEKTOPA MPEIIaxKe
KOMHCHja 32 UMEHOBAaIbE, a ako OHA HUje (opMHUpaHa, KaHIUJATA MOXKE
MPEUTOKUTH CBAKU WiIaH Haa30pHOT oa0opa (1. 420).

3aKOHOM O MPUBPEIHKM JAPYLITBUMA IIPOMNKCaH je camo jenad 13B. [o-
3UTHBAH YCJOB 32 00aBJbalbe JY)KHOCTH TUPEKTOPA AKIMOHAPCKOT JPY-
ITBA, a TO j€ TOCIIoOBHA crtocoOHocT. [lopen Tora, mocToje U TpH T3B. Hera-
TUBHA YyCIIOBAa, Tj. OrpaHHuYema 3a 00aBJbambe OBE IOYXKHOCTH, TaKO Ja
JUPEKTOP HEe MOXKE OHMTH JIHIE: KOje je TUPEKTOp WU YjaH MPHUBPEIHOT
IPYIITBAa y BUIIE OJ TET NPUBPETHUX NpYINTaBa; Koje je ocyheHo 3a
KPUBHYHO JIEJIO TMPOTHB NPHUBPEAE, TOKOM IMepuoja OJf TeT TOJHHa,
pauyHajyhu on 1aHa MPaBHOCHAKHOCTH IIPECy/JIe, C TUM J1a C€ Y Taj epHo]
HE ypadyHaBa BpeMe TPOBEJCHO Ha M3JpiKaBarmby KazHe 3aTBOpa; KOME je
u3peyeHa Mepa Oe30emHocTH 3a0paHe oOaBJbama JENATHOCTH Koja
npeAcTaBba MPETEKHY JEJATHOCT MPUBPEIHOr IPYILTBA, 38 BpeMe JOK

31 M. Bacmsesnh, (2007), 98.

32y 3TJIPX ozmpeljero je /a W3BpIIHE AMPEKTOPE MMEHYje W OMO3MBA YIPABHH 0160,
Kao M Ja IUXOB MaHJATHU IEpHOJ MOXE Ja Tpaje Hajryke LIecT roauHa. YmaHoBH
yTpaBHOT 0A00pa MOTy OMTH MMEHOBAHM 3a U3BPILIHE JUPEKTOPE, alld CaMo TOJ YCIOBOM
na BehrHy 4iaHOBa yIpaBHOT 0100pa YHMHE HEU3BPLIHU AUPEKTOPH (Wi. 2721).

3y JI0O, ako OCHHBAYKEM aKTOM HIII OJTYKOM CKYIIITHHE APYIITBA HHje Apyradmje
onpeheno, cmartpa ce Ja MaHAAT AUPEKTOpa HUje orpaHndeH — wi. 219, ct. 4.
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Tpaje Ta 3abpana. HaBeneHe openoe npuMemyjy ce HE3aBUCHO OJ1 TOTa 3a
KOjH KOHIICTIT OpPraHu3aIlije ypaBJbamba Cy ¢e aKIIMOHAPH OTPE/ICITUITH.

JenHO o muTama Koje ce IOCTaB/ba y BE3W ca cacTaBoM oabopa
JUPEKTOpa, jecTe W MHUTAmkE Ja JIM MPaBHO JIMIE MOXe OUTH TUPEKTOP
NPUBPEIHOT JIPYIITBA. 3aKOHOM O TNPHUBPEAHUM IpPYIITBUMA HHUje JaT
HerocpeaH OJIroBop Ha To nurambe. C 003MpOM Ha TO Ja HE IOCTOjH
M3pHYHTa 3a0paHa J1a MpaBHO Juile Oyae AUPEKTOp MPUBPETHOT IPYIITBA,
anmu u ¢ 003upoM Ha oxapendy uin. 31, cr. 2 3I1J], mpema K0joj 3aKOHCKH
3aCTYyNHUK TPHUBPEIHOr JpPyIITBA MOXKE OWTH (HU3MYKO JHIE WIH
NPUBPEHO JPYLITBO peructpoBaHo y Pemyonuum CpOuju, 4nHU ce 1a je
OIpaB/aH 3aKJby4aK Jia JUPEKTOP NPHUBPEIHOr APYIITBA MOXE OUTH H
TpaBHo JHIe.’

2. Hamzopau on0op je opraH yIpaBibamka KOjH MOCTOjU Y IPYIITBHMA
KaIMTajia Koja cy ce OIpe/esiiIa 3a IBOJOMHY OpPTaHU3alHjy yIIpaBibarba.
To je opran ympaB/bama KOjU TOPEJ] KOHTPOJHHUX OBiamifiema BPIIU U
onpehjene ympapipauke IOCIOBE,” Ka0 INTO Cy HMMEHOBAmE UIAHOBA
ynpase,”® onpeljuBame TIOCIOBHE TIOJTHTHKE, CA3MBAFe CKYIIITHHE,
naBame myHomohja 3a 3acTymame ApyIITBa y CIIOPY €a JUPEKTOPOM.

Hamzopam ombop je konermjamuau oprad. IIpema ompembama 31/,
Ha/I30pHU 0JJ00p MMa HajMamke TPH YiaHa, JJOK MaKCHUMaaH Opoj 4iIaHOBa
HaJ30pHOr 07100pa 3aKoHOM HHje oapehen.”® Bpoj dmaHoBa HAI30pHOT
ombopa ompehyje ce CTaTyTOM aKIMOHAPCKOT PYIITBA, OIHOCHO
ocauBaukuM akroMm JIOO. Taj Opoj mopa Outu Henapan (wi. 433, cT. 2).

¥ 3TIIPM j€ camprkao M3pHUHTY oJpe0y KOjoM je J03BOJBABAHO Jia IPABHO JIUIIE MOXKE
na Oyze WiaH HaJ30pHOT 0100pa WM a Oyze HEU3BPIIHH AUPEKTOp, amu je Ta MoryhHocr,
n3MeHaMa Koje cy m3Bpirere 2007. roqune, ykuayTa (Wi 343, cT. 2).

33 Mpema ui. 275, cr. 3 3[JA®BIX, nocTynak n360pa, HMCHOBAA ¥ Pa3pelIciha yIPaBe
YTBphyje ce cTaTyToM, U3 Yera NpoM3MiIa3u Ja ce UMEHOBAE U Pa3pelleHe YIpaBe MOXe
MOBEPUTH CKYMIITHHU YIIPKOC IBOJOMHOM MOJEIy YIIPaB/barba, INTO MOBIAYH NUTAHE
KaKo HaJ30pHU 000p MOXKe Jja Ha3upe paj ymnpase (Wi 269), ako HUje HaAIeKaH 32 IeHO
UMeHOBame U paspememe. O Tome, Bua. M. Jlmsnap, ,,3aK0H O MPUBPEAHHM APYIITBHMA
ObuX: morpeda u mpasal 3a HOBU HCKOpak™, Yop3zaue peopme y pynxyuju oopacusoe
passoja, Heym 2011, 512.

36 3a pasmuxy on 3I1JI, mpema KOMe W3BPIIHE TUPEKTOp MOKE 1a Gy/e paspeieH u 6e3
HaBohemwa pasmora (wi. 245, cr. 3), y 3TAPX oxapehyje ce na ce wiaHOBH ympaBe MOTY
pa3pemuTH caMo aKo 3a TO MOCTOjU BakKaH pasiior, Kao IITO je Tpyda MmoBpeaa IyKHOCTH,
HECIOCOOHOCT 32 ypeqHO 00aBJbame MOCIOBA JPYINTBA WM H3TIIAaCaBamhe HEMOBEPEHA Y
TJIaBHOj CKYNIITHHU JpymTBa (Wi. 244, c1. 2). Ciaso je ypeheno y 3I'JIPC (. 268).

37 JI. Byjucuh, ,,CTpykTypa opraHa NpHBpeIHHX apyinrasa“, IIpaso u npuspeda 5-
8/2005, 218.

3y 3TJIPX, najsehin Gpoj wmamoBa oxpeljyje ce y 3aBHCHOCTH OJ BHCHHE OCHOBHOT
kamutana. Tako, ApymTBo ca kanuTaiaoMm a0 12.000.000 kyHa MOKe UMATH HajBHIIE EBET
ynanoBa, 10 80.000.000 xyna 15 umanoBa, a mpymTBo ca kamutanoMm mpeko §0.000.000
Moke uMatH Hajsuie 21 wiana (wi. 254, cT. 1).
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UnanoBu ondopa He Mory na Oyay W3BPLIHHM JWPEKTOPH, MPOKYPHCTH
JPYIITBA ¥ JIUIA 3aII0CIeHA y APYITBY.” HajMare jeaH uiaH Hag30pHOr
0100pa jaBHOT aKIIMOHAPCKOT JPYIITBA MOpa OMTH HE3aBHCAH O] IPYILITBA
(am. 437).

UnaHoBe Hag30pHOr ox0opa mMeHyje ckymurruHa.”’ Kammmmara 3a
YjlaHa HaJ30pHOr 0700pa aKIHOHAPCKOT JPYIITBA MOXKE TPEIIOKUTH:
HAI30pHU 0J100P; KOMHUCH]ja 32 UIMEHOBAhE, aKO MOCTOjH; aKIIMOHAPU KOjU
MMajy MpaBo Ha Mpeiarame JHEBHOT pefia CKYIMIITHHE (aKIIMOHAPH KOjH
noceyjy HajMame 5 % aknuja ca mpaBoM riaca) — @i 434, ct. 2 311/

4. 3AK/bYYAK

MemoBUTH CHCTEM yTIpaBJbambha, Ka0 JOMUHAHTHO PElICHE CaBpEeMEHE
perynaruse (npuxsahen y Cpouju, XpBarckoj, CroBenuju, MakeqoHuju),
KOju ce Oa3Wpa Ha NPHUHLOUIY CcJI000Je yroBapama W JAEjCTBY, Y
OTPaHUICHO] MEPH, UMIIEPATUBHUX HOPMH, oMoTyhyje ma ce — npeBaszuly

3V 3TJIPX, onpelyje ce fa wiaH Ham30pHOT 000pa He MOXKe A3 Oy/e: WiaH yIpaBe
JPYLITBA; WIaH HaJ30pHOT, OJHOCHO YIPaBHOI 0/100pa y JeceT JpyIITaBa; 4iaH yIpase,
OJIHOCHO M3BPIIHM JMPEKTOP JPYIITBA KOj€ je 3aBUCHO Y OJHOCY HA JEOHHYKO JAPYIITBO;
YJaH yIpaBe, OJAHOCHO M3BPIIHM JHUPEKTOpP APYror JAPYIITBAa KalMTana y 4YHjeM ce
HaJ30pPHOM, OIHOCHO YIIPaBHOM 000pY Halla3u 4iaH yIpase, OHOCHO W3BPIIHU AUPEKTOP
IpyIITBa; ocoda Koja je KaXKmeHa 3a 3J0ymoTpede y TOCTYNKY CTedaja, IMOT0J0Bakha
HOBepuiIalia Wi MoBpee 00aBe3e Bolerha TProBaukKuX U MOCIOBHUX KEHIA U TO 32 BpeMe
OJ] TIeT TOJMHA I10 MPABOCHAKHOCTH IIPECy/ie; JHIe KOME je M3pedeHa Mepa 0e30eJHOCTH
3abpaHe o00aBJbama IEIATHOCTH KOja IIPEJCTaBJba IIPETEIKHY JEJIaTHOCT IPHBPEIHOT
JpyLITBa, 3a BpeMe JOK Tpaje Ta 3abpana — wi. 255, cr. 2. V 3I1[1dbuX, oapehyje ce,
u3Mel)y ocraior, 1a To He MOKE OUTH JIMIIE KOjEM je MPECyIoM cyia 3a0pameH0 00aBIbarhe
AKTMBHOCTH Y HAJUIS)KHOCTH HAJ30pHOT 0o100pa M Koje je cTapuje ox 65 romuHa Ha JaH
umeHoBama (wi. 260). Y 3TAPM, nponucyje ce 1a wiaH HaA30pHOT 0J00pa HEe MOXKe Jaa
Oyze: AMPEKTOp WM JIMIE KOje je 3al0CICHO y APYIITBY; CYNpPYKHHUK WX JIUIE KOje je y
pONOMHCKMM Be3aMa ca IHPEKTOpoM a0 Tpeher cremeHa CpOJACTBA; JHIA KOjUMa je
3a0pameHo BpIICHE PEBH3U]CKUX IIOCIIOBA, JIMIE KOje je WIaH Haa30pHOT oxdopa y TeT
AKIMOHAPCKUX WM APYIITaBa ca OrpaHu4eHOM oroBopHouihy (wr. 246, cT. 3).

40 CkymmuTHHA MOYe [a paspelIn 4IaHa HaJ30pHOr 0A60pa M IIpe HCTeKa MaHaaTa, 6e3
HaBohemwa paznora. IIpema 3T/IPX, omiyka o paspeliemhy TOHOCH C€ TPOYETBPTHHCKOM
BehHHOM 0J1 maTHWX TacoBa, ¢ TMM INTO CE€ CTaTyTOM MO)ke oApeauTH u Beha BehmHa, a
MOKE C€ 3axXTeBaTH M HCIIyHCHE [OJaTHUX MPETIOCTaBKH. J[0 HCKIbyudewa wiaHa
HaJI30pHOT 0100pa MOXe Ja ohe U y CyICKOM MOCTYTIKY, aKO 3a TO IMOCTOj! BaskaH Pasiior,
a Ha OCHOBY 3aXTeBa HaJ30pHOT 0J00pa MK aKIMOHapa KOjU UMajy akiije Ha Koje OTnaja
HajMame jelHa JIeCeTHHA KanuTana ApymrTea win Hajmame 8.000.000 xyHa (wr. 259 u 260).
V 3[AdbuX, oapehyje ce na CKymImTHHA MOKE JIa H3BPIIU pa3pelicke kKana: 1) Haa30pHU
0100p WM HEroB WiaH H3ry0H IOBepeme JeOHHYapa, 2) CKYMIITHHA OA0Hje 1a YCBOjH
TOJIMIIGY M3BEIITaj JPYIITBA, KOjH YKI/bydyje (UHAHCHjCKM W3BjEINTa] M H3BEIITA]
peBu30pa, HAI30pHOT 0100pa U 0100pa 3a PeBU3H]jY, 3) CKYIMIITHHA YTBPIH OJTOBOPHOCT
MpeACeHNKAa W WIAHOBAa HAJ30pHOT 00opa 3a IITETy KOjy je MpPEeTpHeso IEOHHYKO
IPYIITBO, 4) y IPyTUM CIy4YajeBHMa YTBP)EHHUM CTaTyTOM JEOHHYKOr OpymTBa (wi. 259,
cT. 4).
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CHeKyJalje O TOME KOjU je CHCTeM YyIpaBibamba OOJbH; MOMHUpE jaBHU
UHTEpEC 32 OTKIAHbAKEM PU3HKA Y MOCIOBakbY, U NPUBATHH MHTEpEC 3a
eUKacHUM ¥ EKOHOMHYHUM YIPaBJbatkbeM; OCTaBH IOBOJHHO MPOCTOPA
HPHUBPEIHUM CyOjeKTHMa Ja CaMU OJUTyde O MOJIENTy yIpaBe.

CucreMm ynpaBibarkba He MOXe a OyJie HCTH 3a CBa APYIITBA KaruTana
1 He Tpeba jJa 3aBHCH O] BUXOBe MpaBHe dopme (na yu ce paau o JOO
WIN 0 aKIMOHAPCKOM JPYIITBY), Beh mpe cBera ol lbUXOBOT IEPCOHATHOT
(Opoja umaHOBa, 3allOCIEHWX) ¥ MaTepHjaHOr (BHCHHE OCHOBHOT
KanuTaja ¥ HauWHA HETOBOT MPUKYIUbamka) cymncTpara. OBaj OMIITH CTaB
KOHKPETH30BaH je Kpo3 T0jelMHayHa pellemha Koja Cy YCBOjeHA Y HEKUM
3akoHomaBcTBuMa (PemyOnmka XpBarcka m Makenonuja, Deneparnmja
buX), a xojuma ce oxpehyje ma y 3aBHCHOCTH OJf BHCHHE OCHOBHOT
Kamurtaia, Opoja 3arocIeHNX M WIAHOBA, IPYIITBO MOKE HIIM MOpa Jia UMa
Ha/30pHU 0A00p, YIpaBHU 000D WM YNPaBUTEIbA, IIPH YEMY j€ BHCHHA
KaluTaia oJl 3Havaja U 3a ojapeheme MakcuMmamHOr Opoja YiaHOBa Koje
MOTY UMAaTH I0jeJHHU OPTaHH.

Pazpememe (omo3mB) oprana npymTBa Bpmu ce 0e3 (Pemybmmka
Cpbuja), uiu ca oOpasnoxemeM (Pernyomuka XpBarcka, CiioBeHuja). AKO
j€ TPUXBAT/BMBO Jla C€ pa3peliche WiaHOBa 0100pa AMPEKTOpa WU
W3BPIIHUX JUPEKTOpa BpImIK 0Oe3 00pa3noxema, TElIKO Ja Ce TaKBO
peHICHE MOXKE NPUXBATUTU KaJa CE paau O HE3aBUCHUM JUPEKTOpUMA U
YIaHOBMMA HaJ30pHOT ojabopa. Pasperiemem 0e3 OCHOBA, PYIIH Ce
IbUXOBA HE3aBHCHOCT ¥ MOTYNHOCT 71a 0CTBape yJory Kojy umajy.
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CORPORATE GOVERNANCE IN THE REGION
Summary

This paper analyzes the models of (one-tier, two-tier and mixed)
governance in comparative law, but also the systematic and individual
solutions for management issues that have been adopted in the region, i.e.
in the countries of the former Yugoslavia. Based on the analysis, it is
evident that in most countries of the region (Serbia, Croatia, Slovenia,
Macedonia) a mixed system of governance is adopted. The system is based
on the principle of freedom of contract and effect of the peremptory norms
to a certain extent, which leaves enough space for the companies to decide
on the model of governance. In any case, the system must comply with the
material and personal substrate of the company.

Key words: Model; System of management; Administration; Director,
Supervisory Board.
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