Ip Mupjana PATOBUR’, LL.M. (Humboldt)

IIPABO IIOBEPUOIIA JTA 3AXTEBA
TOBUJAILE OMTOBAPAJYRE 3AIITUTE
YV CIVYAJY CTATYCHE ITIPOMEHE
IIPVBPEJHOI JPYIITBA - MYKHUKA

Pe3sunme

Y paody ce ananusupa npaso Ha o0z06apajyhy 3awmumy nosepuouya
K00 cmamycHe npomexe npuspeonoz opywmea oyxuuka. Oso npaso je y
Cpbuju ypehero Kao 0CHOBHU MeXAHU3AM 3AUAMUINE NOBEPUNAUA Y CUMYAUUjU
cmamycHe npomeHe 0yxHuUKa. Ye0o0Hu 0eo pada npukasyje npasHo ypehetrve
0602 numara y npasy Eeponcke ynuje u Cpbuje. Ilomom je ucmpasicen kpyz
nosepunaua Kojuma ce npusraje npaso oa 3axmesajy oozosapajyhy saumumy.
C 003upom Ha mo 0a 080 NPAaso NOCMOjU CAMO AKO je NOBePUOLY Y2POHEHO
Hamupere NOMPANCUBarba ycned cmamycHe npomexe, cnedehu deo pada je
noceehen amanusu nojmMa u pasnoea maxee eseHmyanHe yepoxceHocmu. Y
HapeOHoM Oeny, aymop ce 6asu numareem NPomue Koz Opyuimea Koje yte-
cmeyje y crmamycHoj npomeHu noeepunay, moxe 0a 8puil céoje npaso. Y3 mo je
objawrena u cadpxuna npasa Ha 00206apajyhy saumumy, y cMUcny epcma
Mmepa Kojuma ce unmepecu nosepunaya adekeamuo wimume. Hajsao, nocneo-
WU 0eo pada ucmpaicyje HavuH epuierba npasa Ha oozosapajyhy sawmumy,
yKwy4yjyhu u nocebna npasuna y 6e3u ca cyocKOM 3Aumumom nosepuoya.
Lum paoa je nponanasxerve 002080pa Ha numare 0a U U y K0joj mepu saxeha
pezynamusa obe3behyje adexk8amuo ouysarve uHmepeca noePUIAUA y CUMya-
Uuju Kaoa ruxos OYHHUK 00Ly4u 0a cnposede pecmpykmypuparbe nymem
cmamycHe npomene.

Kmwyune peuu:  3awmuma nosepunaya, cmamycte npomere, 00zosapajyha
3awmuma, obesbeherve, 0080jeHO ynpasmarve UMOBUHOM,
cnpeuasarve cnposoherva crmamycHe npomere.

* Banpepmun nmpodecop na IIpaBHoM dakynrtery YHnBepantera y beorpamgy
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I1VYBog

Oprosapajyha 3amriura nosepuiana IpeAcTaBba jefHO Of LeHTpasl-
HUX IINTamba [IPaBa CTAaTyCHUX IpoMeHa. OHO je MoceOHO 3HAYAjHO y 3eM/ba-
Ma, oyt Cpbuje, y KojuMa IOBepMOLM HEMajy IIPaBO BeTa Ha CTaTyCHY IIPO-
MeHY JIy’)KHJKa, Te He MOTy fla CIIpeYe HacTyIlaibe IbeHNX IIPABHIX JiejcTaBa.!
Otygma, ycnen craTycHe IpOoMeHe Ty>KHMKAa IIPaBHU IIOJIOXKAj ITOBepIIalia
Mo)kKe OMTHO fia ce TIPOMEeHM He3aBUCHO Off, WIN YaK IPOTUB HUXOBE BOJbE.
To he 6utm crydaj ako, HAKOH CTaTyCHe IIpPOMEHe, KOja je CIIpoBefieHa Ha
OCHOBY OJIyKe CaMOT IIPUBPENHOTr APYIUTBA — IyXKHMKA, 3HAYajaH Je0 MMO-
BIHe Iy>KHUKa Oyfie IIpeHeT Ha HeKO JPYyro PYyIITBO, 06aBese IpeMa IoBepHu-
onyMa npeby Ha [pyro ApymITBO Kao HOBOT AY’KHUKA, Taj HOBU IY>KHUK Oype
OpTaHM30BaH y [pPyroj IpaBHOj GOPMM y OFHOCY HA IPETXONHOT, WIM MMa
HIDKM M3HOC OCHOBHOT KallMTajIa, OTHOCHO BeMMKM Opoj IPyIUX MOBepUIalla,
utpn.* V3 Tor pasyora ce o6esbebhyBare 3almTUTe IOBEpMIAlia APYIITBA KOje
y4ecTBYyje y CTaTyCHOj IlpoMeHN 0o6aBe3Ho ypebyje moceOHMM 3aKOHCKUM TIpa-
BywmMa. [llTaByire, 3alITHTa ITOBEpU/IAIIA 3aje[fHO €A 3aLITUTOM aKIMOHApA U
3aIITUTOM 3aIIOC/IEHNX YMHMY jelaH Off TPU CTyOa Ha KOjUMa MOYMBA perysa-
THBA CTATyCHUX IIPOMeEHA.

Y CpIICKOM IIpaBy ce 3alITUTA IIOBEpU/IAIA Y CTATyCHUM IIpOMEHaMa
IyXHMKa 00e30e30ebhyje myTeM IBa OCHOBHA MeXaHM3Ma: 1. OATOBOPHOCTH
IipylITaBa CTUIIA/IAlA 3a 0o6aBese [PYIITBA IIPEHOCHOI,’ U 2. IpaBa IOBEepHU-
Jala Jia 3axTeBajy fobujame oAropapajyhe samrure.! O6a MHCTUTYTA CTIafiajy
y MeXaHN3Me MHAUBUJYaTHe 3aIITUTe HMOBepWIala,’ KOji Cy MOTIIOMOTHYTH

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

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

3 3axoH o npuspenuum papyirsuma — 31111, Caymbenu enacnux PC 6p. 36/2011, 99/2011, 83/2014,
5/2015, 4. 505 ct. 1 Tay. 2 m cT. 3 Tay. 3.

311, 1. 509 n 510.

5  Hacynpor MexaHM3MMMa MHCTUTYLMOHAIHE 3aLITHATE, KOJ MeXaHM3aMa MHANBHUIyaHe 3allTUTe
KOHKPETHM IOBEPMOIIM MMajy NPaBO fia 3aXTeBajy 3alITUTY Off APYIITBA KOje YyYeCTBYje y CTaTy-
cHoj mpomenn. Bume Bup.: Karsten Schmidt, ,,Glaubigerschutz bei Umstrukturierungen - Zum
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IpoIMcyBameM 0b6aBese IPeTXONHOr MHPOPMICamba [IOBepIIalja O HaMepa-
BAaHOj CTAaTyCHOj IIPOMEHM ¥ yCBajameM II0CeOHMX IIPaBMIa O IbUXO0BOj CY/ICKOj
samtuti.’ [Tpy ToM, cpricku 3akoH O IpUBpeTHNUM APYIITBMMA IpefBuba fa
OJrOBOPHOCT JpyLITaBa CTUIfAIAl[a IIOCTOj) CaMO aKO Y KOHKPETHOM CIIy4dajy
HOBepI/Ial] Hije OCTBApIO MPAaBO Ha ofroBapajyhy samtury.” Onatie mpons-
nasu ja ce y Cpbuju nmpaBo moBepuana ia 3axreBajy jobujame ogropapajyhe
3alITUTE TPETUPa Kao IPUMAPHM, IVIABHM MeXaHM3aM O4YyBama IbUXOBUX
VHTEpeca y CTaTyCHOj IIPOMEHM JY>KHMKA, [NOK Ce OfITOBOPHOCTM APYIUTaBa
CTUIIATala 3a obaBese JPYIITBA IPEHOCHOLA Ipyiaje TeK CEeKYHIApPHM 3HA-
4aj.® TakBo cTambe 3aKOHO/IABCTBA M3a3UBa MOTPeby 3a TeTa/bHIjOM aHATIM30M
IIpaBWIa O IIPaBy IIOBepyIalla Ha ofroBapajyhy samruty. Kpajsu unm mpep-
crojehe ana/mse ce cacroju y yrBphuBamy fa i u y Kojoj Mepu Baxkeha pery-
natuBa obesbebyje amekBaTHO ouyBame MHTepeca IOBEpPWIALA y CUTYyaLUju
KaJla IbJIXOB JY>KHIUK OJITy4M Jla CIIPOBEJie PECTPYKTYpPUPah-€ ITyTeM CTaTyCHe
IIpOMEHE.

II IIpaBHo ypeheme y EBponickoj yauju u Cpbujn

[Inrame 3amTUTE IOBEPWIALLA Y CIYYajy CTAaTyCHUX IIPOMEHA IUXOBOT
IyXHMKa je y Baxkehem mpaBy EBporncke ynuje perymicano Jupexrusom (EY)
2017/1132 o oppebhennm acrmexTuMa KOMIIAHMjCKOT IpaBa (y /jla/beM TeKCTy:
Hupextnsa) 3 2017. rogune.’ [Tomenyra Jlupektusa je ycBojeHa ca Kopudu-
KaTOPCKVIM IWJbeM, Kako 61 ce o6jeyHna KOMyHUTapHa IpaBiia u3 oba-
CTM KOMIIAaHUjCKOT IIpaBa, Koja Cy [0 Taja 611a pacyra y 6pojHUM T3B. KOMIIA-
HMjCKOIIPaBHUM JupeKkTuBama.'’ Y ToM cMumciy, [JupekTuBa cafip>ky Herpo-

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

6 31, un. 495, 497 n 511.

7 311/, wr. 505 cT. 5.

8 Bumre Bup.: Mupjana Paposuh, ,,OnrosopHoct gpymTsa cTumaona 3a ob6abese pymTBa IpeHOCH-
ol1a KOJi CTaTyCHMX ITPOMeHa IofieNie U U3fBajamba‘, Yeknahusarwe nocnosroe npasa Cpbuje ca npa-
6om Eeponcke ynuje (2017) (yp. Byx Pagosuh), beorpay 2017, 172.

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

10  On mupektmBa, Koje cy ypebuBame matepujy cratycHmx npomeHna, oOyxsahene cy: Directive
2011/35/EU of the European Parliament and of the Council of 5 April 2011 concerning mergers of
public limited liability companies, Official Journal L 110, 29.4.2011, p. 1-11; Directive 2005/56/EC
of the European Parliament and of the Council of 26 October 2005 on cross-border mergers of
limited liability companies, Official Journal L 310, 25.11.2005, p. 1-9; Sixth Council Directive of 17
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MembeHa pelllerba, KOjuMa Cce PYKOBOJMO ¥ CPIICKM 3aKOHOJaBal] IPUIMKOM
uspaze 3akoHa O IpuBpemHuM apywmrsuMa us 2011. rogmue. CarmacHo
JlpexTyBy, Ip>kaBe WIaHNIIE Cy Ay>KHe Jla oMoryhe moBepuoliMa IpaBo Ha
ofiroBapajyhy 3alITUTy y C/Iy4ajy cTaTycHe IIPOMeHe IIPUBPERHOr PYLITBA —
IJIXOBOT JIY’KHUKA, Y CKIaJly ca IPOIVICAHNM yCIoBMMA. !

Hapeneno mpaBo Ha ofroBapajyhy samtuTy mpeficraB/ba OCHOBHU
MeXaHM3aM O4YyBama MHTepeca IMOBepMalia KOJ CTaTyCHMX IpoMeHa y EY.
I[Ipu ToM je oHO y cuTyauuju foMahux crajama 1 puIajama jefiHI MeXaH!-
3aM Ha KoMe MHCTuUTMpa mpaBo EY, mox kxop momahmx mopena un uspBajama,
3ajefHO Ca IPaBWINMa O OATOBOPHOCTI 3a oOaBe3e NPYILITBA IIPEHOCHOI,
4JHY jeflaH Off IBa CTyOa Ha KOjiMa IIOYMBa CUCTeM OYyBama MHTepeca IoBe-
puwana. YIpKoc 3Hayajy, IpaBo IOBepuIala Ha ofropapajyhy samrury je y
Jupextusy ypeheHo /MakoHCKY, IO MPUHIUITY MMHMMA/IHE XapMOHM3alyje.
Orypa je Ap>kaBaMa WIAHMI[AMA OCTaB/beHA BeMKa C100071a y 00/IMKOBamY
TOT TIpaBa IIpeMa COICTBEHMM TIoTpebama. 3axpambyjyhm ToMe, flamac y
EBpOIICKO] yHMjU IIOCTOjM PAasSHOBPCHOCT HAlMOHA/IHMX pelleba y OBOM
THOIVIeNTy, KOja ce PaslMKyjy M y KOHIeNITya/THOM CMUCTY (Ha ITpumep, ex ante
WIN ex post 3aITUTA, MHANBYUYa/IHA WM KOJIEKTUBHA 3alITUTA), M Y JeTa/bl-
Ma (IIOIYT POKOBA 3a BpllIewe IIPaBa, TepeTa JOKa3uBama, I CJL.).

ITop yTuilajeM KOMYHMTApHOT IIpaBa CPIICKM 3aKOH O IPUBPEJHUM
IpyLITBMMA, Takohe, ypebhyje mpaBo moBepuana fia 3axTeBajy fo61jarme oAro-
Bapajyhe samrture y ClIydajy craTycHe IpOMeHe IPUBPERHOT APYIITBA —
IbUXOBOI JY’KHUKA.'? VICKOPUCTUBILY YMILEHUIY MIHMMA/IHE XapMOHM3ALM -
je, CPIICKM 3aKOHOJABAl] je JBOCTPYKO IIPOIIMPUO TOMEH IpMMeHe IIpaByIa
Jlupextuse o oBoM muramy. IIpBO, IpaBOo moOBepuola Ha OATOBapajyhy
samrTuty y Cpbuju mopijeqHako BaXkKyl 3a CTaTyCHY IIpOMeHy O6mo Koje gpopme
IPUBPETHOT PYLITBA. 3a pas/MKy Off TOTa, peJieBaHTHA IpaBwIa [lupexTuBe
ce IIpUMeIbYjy CaMo Ha aKLIMOHApCKa IPYIITBA KaO yYeCHMKe Y CTaTyCHO]j IIpo-
Mmenn.” Jlpyro, cprckum 3aKOHOM O IIPUBPeHMUM JpylITBUMA je oOyxBaheH
IMpK KPYyTr HOBepWIalia, KOju MMa IpaBO Ha ofroBapajyhy samrtuty, Hero
IITO je TO CIy4aj ca JlupektuBom.'

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

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

12 3IIJ, w1 509 n 510.

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

14 VYmop.: 3I1]] wn. 509 ct. 1; Company Law Directive, Art. 99(1) and Art. 146(1).
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Y nemnes3n HalMOHA/HNUX pellea OBOT INTAaba, CPIICKO IIPABO Ce MpH-
KIOHWIO 3eM/baMa Koje IIpaBo Ha ofrosapajyhy samtury ypebhyjy kao ex ante
MeXaHU3aM OdYyBama MHTepeca rnosepuiana.’” To, [pyrum peunma, sHa4n Ja
TIOBEpPMOLY MMajy IPaBo Ja 3aXTeBajy fobujame ofrosapajyhe samTure mpe
HACTyIama [PaBHUX JiejcTaBa craTycHe mpoMene.'® Hapaspe, 3a pasimuky of
HEeKUX eBPOIICKMX JIp’KaBa Koje OBy BPCTY 3allITUTe MHTepeca MoBepuala
ypeDyjy kao mpaBo Ha oprosapajyhe obesbebheme morpakusama, y Cpbujn
HIOBEepMOLy MOXe fa Oyjie Ipy>KeHa oAroBapajyha salTuTa Ipeko Husa Mepa
Koje 0OyXxBartajy, alu ce He OTpaHIYaBajy Ha o6e36eherme moTpakuBama.

[Tonmyr npaBa EY u y cprckom mpaBy ce 3axTeBame ojiroBapajyhe
3alITUTe TPeTHpa KaO0 MeXaHM3aM MHAMBUJYaIHe, a He MHCTUTYLVMOHAJIHE
samTuTe nosepwiana. IIpemMa Tome, ped je o paBy KOHKPETHOT IIOBepMOILa
HIpoTUB ofipeheHOr IpymTBa KOje yd4ecTByje y CTaTyCHOj IIPOMEHH, a He O
TeHepaJIHOj 3AIUTUTH IIOBepWIAlld, Kao alcTpaKTHO cxBaheHe Kareropuje
HOCHJIalla pM3MKa IOoCToBama ApyiTsa.”” KonauHo, kao n y EY, y Cpbujn
npaBo ITOBepMoOlla Jia 3axTeBa HobMjame ofroBapajyhe samrure mocroju y
CBUM CJTy4ajeBVMa CTaTyCHMX IIPOMeHa — KaKO CIIajamba U MpUIlajama, TAaKO U
nofesna u usaBajama.'®

IMako je mpaBo Ha oAroBapajyhy 3alITuTy KOHIMIINPAHO KA0 OCHOBHU
MéeXaHM3aM O4yBalba MHTepeca IOBepuIala Koj CTaTyCHUX IPOMeHa Ipu-
BPEIHOT JIPYIITBA — JY>KHMKA, Y YIOPEJHOIIPAaBHO] TEOPUjU ce MCTUYe Jja
mera Tpeba NMPUMEmNBATY CaMO y HApPOUMTO OINPABAaHUM CIydajeBuMa. Y
CyIPOTHOM, MINPOKO Kopuinheme OBOr IpaBa Of CTpaHe IOBepwIala Ou
MOIJIO Jla 13a30Be JofjaTHe, (pMHAHCHjCKe IpobJieMe IpyIITaBa Koja YIeCTBYjy
y CTaTycHoj mpoMeHM (Ha IIpMMep, MHCOTBEHOCT 300T Be3NBamba Be/NKe

15  Vctn mpucTyn mpuxBaTa, OpuMepa paau, aycTpujcko npaso. Hacympor tome, Hemauka Tpetnpa
0BO IIPaBO Ka0 ex post MeXaHM3aM 3alITUTE, KOjU II0OBEPHUOIIM MOTY J1a KOPUCTe TeK HAKOH CIIPOBO-
bema cratycue nmpomene. Bup.: Bernd Sagasser, Antje Luke y: Bernd Sagasser, Thomas Bula, Tho-
mas R. Briinger (Hrsg.), Umwandlungen: Verschmelzung - Spaltung - Formwechsel -
Vermaogensiibertragung, 5. Auflage, C. H. Beck, Miinchen 2017, 175.

16  Ex ante KapakTep OBOI' MeXaHM3Ma 3aIITUTE HUje M3PUUMUTO IIPOIVICAH, a/Iy IIPOM3/IA3Y M3 HAUMHA
perymcama poKoBa 3a Bpleme mpasa. Hanme, mosepuian 1Ma npaso fja 3axreBa 1o01jame ofro-
Bapajyhe samure y poky oz 30 maHa o faHa 06jaB/bMBarba HalpTa YrOBOPA O CTATyCHOj IIpOMe-
HM, OFHOCHO Iu1aHa nogene (3111, wi. 509 cr. 1), npy 4eMy ce HAIPT YTOBOPA O CTATYCHOj IIPOMe-
HM, OJJHOCHO IIVIaH Iofiesie 06jaB/byjy HajKAacHMje Mecell JaHa IIpe JaHa OJprKaBarba CeIHNIIE CKYTI-
IITMHE Ha KOjOj Ce JJOHOCK OJJIyKa O CTaTyCHOj IIPOMeHM (3aKOH O IPMBPEIHUM JPYLITBMMA, I
495 ct. 1). VI3 Tora nmpomsiasy ja HoBepuIall Mopa Jia BpIIN CBOje IPaBo Ipe JOHOIIEHA OJTYKe O
CTaTyCHOj IIPOMEHM, a CAMVM TUM U IIpe HaCTyIIama IIPAaBHUX JlejCTaBa CTaTyCHe IPOMEHE.

17 K. Schmidt, 367.

18  Company Law Directive, Art. 99(2) and Art. 146(2); 3I1]1, wr. 509 ct. 1 y Be3u ca wr. 485.
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KO/IMYMHE JIMKBUJHMX CpefiCTaBa IIyTeM JIaBama obesbebhema mosepuoru-
Ma)."” JIpyruM peunma, eKCTeH3MBHA IIPMMeHa IIpaBa IIOBepyIalla Ha OJiroBa-
pajyhy samrturTy mOTeHLMjaTHO OTeXXaBa WM, 4aK, CIIpedaBa IIOXKe/bHA I
pasyMHO moTpeOHa pecTpyKTypupamwa Kommanuja. CTora ce Ipenopyudyje
Y3IP>KaHOCT Y IIPUMEHM OBOT IIPaBHOT MHCTUTYTA.>

IIT Kpyr samrnhennx nosepmrana

IIpaBo Ha ofiroBapajyhy samTury ce mpusHaje CBUM BpcTaMa ITOBEPHU-
JIalla, He3aBUCHO Off IPABHOT OCHOBA HIIXOBOT IMOTpaKuBama.”' IIpema ToMme,
TO MOTy Jia OyJly He caMO ITOBepPMOIY M3 YTOBOPHOT OJJHOCA Ca ITPUBPETHIM
IPYLITBOM — IY)KHMKOM, Beh 11 IoBepuoIy o 0CHOBY IIPOY3pOKOBamba IITe-
Te, CTUIAmba 6e3 0cHOBa, UT/. I1o cprickoM 3aKOHY O IPUBPEHUM JIPYIITBH-
Ma IIpaBO Ha OAroBapajyhy 3amTury mmajy mosepuoun 6110 KO JPYyIITBA
KOje y4ecTByje y crarycHoj npoMenu. llItaBunie, Ha MoBepuoLie KaKo ApyLITBA
IIPEHOCHUOLIa, TAKO U JIPYIUTBA CTUIIAOLA CE Y OBOM IIOIJIENY IIPUMeErbYje UCTI
IpaBHM peXXuM. VI3 Tora ce youaBa Jia CpIICKM 3aKOHOJIaBall Hifj€ UCKOPUCTIO
omuyjy us Jlupektuse, Koja omoryhaBa fipskaBaMa WIaHMIIAMA Jja ITPOINILY
pas/mMynTa IMpaBuIa 3a IOBEPMOLIE JPYIITBA IIPEHOCKONA I IIOBEPUOLIE IPY-
IITBA CTUIIA0LIA Y OBOM CMMCITY.””

ITojenuue KaTeropuje IoBepuIalla Cy IO CaMOM 3aKOHY M3Yy3eTe Off
OBOI' MH/IMBMJIYa/IHOT MeXaHusMa samrtute. IIpemMa 3akoHy o IpuMBpegHUM
IpyLITBYMMA, IIPaBO JIa 3aXTeBajy fobujame oAroBapajyhe samrure HeMajy fBe
rpyne nosepuiana. [IpBy rpymy unHe moBepuony 4nja NOTPa>KMBaba CIIazajy
y TIPBY WIK IPYTU UCIVIATHU PeNl Y CTevajy IPUBPESHOT APYIUTBA — KY>KHU-
Ka.” Ounre Ho je /ja 3aKOHOJABAll OBe IIOBEpMOIle CMATpPa JOBO/BHO 3AIUTH-

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

20  Ibid.

21 VYmop.: 3opan Apcuh, ,Cmameme 0OCHOBHOT KalMTaja aKIIMOHAPCKOT IPYIITBA M 3alITUTA HOBe-
pwnana®, 36oprux padosa IIpasHoz paxynmema y Hosom Cady 6p. 3/2017, 629.

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

23 3IIJ], um. 510 cr1. 2 Tau. 1. [IpemMa 3akoHy O cTeyajy OpBM M JPYIM UCIUIATHU PeJ| y CTEYajHOM
HOCTYIIKY 4MHe IIOoBepHoly: 1) HenciaheHMX HeTO 3apajia 3aIIOC/IEHNX M OUBIINX 3aIOC/ICHUX, Y
M3HOCY MUHMMA/IHUX 3apafia 3a HOCIebIX TOAMHY jaHa IIpe OTBapama CTeYajHOr IOCTYIIKA ca
KaMaroM of fiaHa gocieha 10 [jaHa OTBapama CTeYajHOr MOCTYIKa U HemaheHMX JoIpMHOCA 3a
HEH3MjCKO ¥ MTHBA/IMICKO OCUTYParbe 3aI0C/ICHNUX 3a IOC/IeIbe JIBe TOIMHE IIPe OTBapama CTevaj-
HOT IIOCTYIIKA, a 4Mjy OCHOBUILY 33 0OpauyH UMHM HajHIDKA MeCedHa OCHOBMIIA JOIIPUHOCA, Carjla-
CHO IPONNMCHMA O ZOIPUHOCKMA 32 00aBE3HO COLMjAIHO OCUTypalbe Ha [JaH OTBapama CTe4ajHOr
IOCTYIKa, Ka0 U HOTPaXMBama 110 OCHOBY 3aK/by4eHNMX YrOBOpa Ca IPUBPEIHUM IPYIITBMMA
quju cy mpeamer HeucilaheHe o6aBe3e Ha MMe JOIPMHOCA 32 NIEH3MJCKO ¥ MHBAIMICKO OCUTYpa-
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henum, e He yBuba nmoTpeby 3a HogaTHMM OYyBameM ILUXOBUX MHTEpeca y
CIIy4ajy CTaTyCHe ITpoMeHe My)KHMKa. MebyTum, 4nHu ce 1a TakaB pe3oH HeMa
ompapjama. YnmeHna fa oxgpeheny mosepuial crajja y IpBU WIN IPYTU
UCIUIATHY PeJ Y CTevajy caMa o ceb6y He 3HA4M Jia je OH 3amTuheH of cBUX
PU3MKa KOjI IIpaTe CTaTyCHY IIPOMEHY HeroBor Ay>kHuka. HampoTus, y mpak-
CH ce HepeTKO JielllaBa Jla CTeYajHa Maca HUje JOBOJ/bHA YaK HU 3a IoKpuhe
TPOILIKOBA CTEYAjHOT IOCTYIIKA, @ KAMOJIM 32 ITOTIIYHO HaMMpebhe II0BepuIala
IPBOT U APYTOT UCIUIATHOT pefia. VI3 Tor pasjiora oBy KaTeropyjy ImoBepuiara
He Tpeba cMaTpaty per se moBo/bHO 3amTihenoM. CreficTBEHO TOMe, y YIIO-
PeHOIPaBHUM CHCTeMMMa, HomyT Hemauke, IToBepuoLy HeMajy IpaBO Ha
ofiroBapajylly 3alITUTy, ako y cTedajy MOTy IPHMOPUTETHO Jla HaMMpe CBOja
HOTpakuBaba U3 CpeficTaBa (Tj. MMOBMHCKe Mace) Koja Cy HoceOHO M3JIBOjeHa
3a 3aLITHUTY IIOBEPUIAIIA, A Ha/lase ce I10J] Hafi30poM apxkase.”* IIpeBemeHo Ha
TepeH CPIICKOT IIpaBa, TO 61 61/ IOBepMOLM KOjU MMAajy IPaBO IPUPOPU-
TETHOT HaMupemwa 13, IpuMepa paju, CpeficTaBa ATreHIUje 3a OCUTypaibe
JIeTIO31Ta, OHOCHO cpeficraBa PoHIA 3a 3alITUTY MHBeCTUTOPA, Man Pouma
CONMUIAPHOCTH, U CIL.

Hpyry rpyny usyseTux IoBepuana 10 CpICKOM 3aKOHY O IPUBPEJ-
HJIM APYLITBMMA YMHE CBU IIOBEPMOLN 4Mja Cy MOTpaKuBama obesbehena.”
HakaocT, cpIicky 3aKOHOZBAll je OBJie IPOIYCTHO Ja HAI/IAch Ja Cy Off
3aIITUTE U3Y3eTU CaMO TIOBEPUOLIN Ca IOBOJBHO 00e36eeHnM noTpaKuBamu-
Ma.”* Hanme, moryhe je ma ogpehenn mosepmman, gonyuie, jecte o6esbebhen,
a;m To cpeficTBO obe3behema HMje oxroBapajyhe, wmm Bumie Hehe 6utn oxro-
Bapajyhe HaKkoH crmpoBobema cTaTycHe IpOMeHe, WIN He IIOKpUBAa 4NTaB
M3HOC ITOTpaknBama. CBaKako fla 61 y TOM CIydajy Tpebaio cMaTpaTy Aa 3a
leo TIOTpaKMBamba KOju HUje afleKBaTHO IIOKpMBeH Iocrojehum cpemcTtBom
o6e3behema mopepuIal] NMaK MMa MpaBo Jla 3axXTeBa Jobujame oaroBapajyhe

e 3aII0C/ICHNX 3a MOCTIE/IIbe JIBE TOJIMHE IIPe 0TBaparba CTEYajHOT MOCTYIIKA, A YNMjy OCHOBMITY 3a
o6payyH YMHM HajHI>KA MeCeYHa OCHOBMIIA JJOIPMHOCA, CAIIACHO MPOINMCHMA O JOIIPMHOCKMA 33
00aBe3HO COIMja/THO OCUTYparbe Ha JIaH OTBaparba CTEYajHOr MOCTYNKa; M 2) HOTPaKMBama II0
OCHOBY CBVIX jaBHMX IIPUXOJIa JOCIIE/INX Y IIOCTIEIba TPU Mecella IIpe OTBaparba CTeYajHOT IIOCTYII-
Ka, OCVM JIOTIPMHOCA 3 IEH3MJCKO ¥ MHBAIMICKO OCUTYpalbe 3alloceHnx. Buj.: 3akoH o crevajy,
Cnysxbenu enacnux PC 6p. 104/2009, 99/2011, 71/2012, 83/2014,113/2017, w1. 54 ct. 4 Tau. 1 m 2.

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

25 3IIJI, um 510 c1. 2 Tau. 2. Ynop.: M. Heiss, 14.

26  Ymop.: A. Naraschewski, 356; G. Seulen y: J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 60; C. Miiller y:
M. Henssler, L. Strohn (Hrsg.), UmwG § 22 Rn. 9.
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samtuTe. IIpema Tome, HaBefleHa HEIIPELM3HOCT 3aKOHOJIABIIA Y OBOM IIOTJIe-
Iy ce JIAaKO JJA MCIIPaBUTH IIPAaBYIHUM TyMadereM 3aKOHa.

Ocum nomeHyTe iBe KaTeroplje M3y3eTuX IOBepuIalia, Koje Cy U3pu-
YuTO ypeheHe y 3akoHY O IpMBpETHUM APYIUTBUMA, IIOCTOj| OIpaBJame 32
yBobeme M pyrux msyseTaka y CKIafly ca YHOPeJHOIPaBHOM TEOPMjOM M
IpakcoM. Y YIOpeHOM IIpaBy je ommurenpuxsaheHo /ja mpaBo Ha OATOBapajy-
hy samtuty He Tpeba ma MMajy mosepuoly kKoju ¢y Beh moBosbHO 3auThenn
IPYTUM IIPAaBHUM MeXaHJM3MMMa, OFHOCHO 4Mja IOTPaKMBama 3axBa/byjyhn
HAYMHY pery/laTuBe CTaTyCHUX IIPOMeHa HuCy yrpokeHa. OBje crazajy, mpu-
Mepa pajif, UMaoly WIAHCKYUX IIpaBa y IPUBPELHOM APYWITBY (Tj. WIAHOBH,
OHOCHO aKIIMIOHApN), jep je HIXOB I0/I0XK3j Y CJIy4ajy CTaTyCHe IIPOMeHe TOT
npyurrsa Beh agekBaTHO 3amTiheH MpaBWwmMMa O I7Iacamy, IpaBUMa Hecarya-
CHUX aKIMOHapa, 1 c¢1.” VIcTo BakKyu 1 3a MMaolle 3aMEeH/bMBUX 0OBE3HMNIIA,
BapaHaTa M JpPYTMX XapTuja OfF BPeJHOCTH ca IOCEOHMM IIpaBMMa, OCUM
akuuja, 6ymyhn fa ce muma mo npaBwity o6es36ebyjy jenHaka mpaBa M HaKOH
CTaTyCcHe IIpOMeHe, Te Cy Ha Taj HaumH Beh moBopHO 3amtuhenn. Hajsan,
IIPaBO Ha OJITOBapajyhy 3alITuTy ce He MpM3HAje HY UMAOILMMA CTBAPHOIIPaB-
HIX 3aXTeBa IIPOTHB JPYIITBA KOje Y4ecTBYyje y CTaTyCHOj IIPOMEHM, HUTH
MIMaollMMa IipaBa Ha IvTahame 13 ofipeheHe HEMOKPETHOCTH, jep CTAaTyCHa
IIPOMeEHa He MO>Ke []a YTPO3) OCTBapelbe IIUXOBUX IIpaBa.>

Hupextupa EBpoIicke yHMje Ka0 MMHMMYM 3aXTeBa Jja IIpaBO Ha OfIrO-
Bapajyhy samTuty Oyae faTo MoBepMoOIMMa YMja Cy MOTpaKMBama HacTaja,
QI HIUCY JIOCIIeIa IIpe 00jaB/byBamba HAI[PTa YTOBOPA O CTATYCHOj IIPOMEHN
WIn IIaHa nopesne.” Vimeja m3a oBOT IIpaBWIaA je y TOMe Jia CBAaKO /I Koje
IIOCTaHe IIOBepUIal], HAaKOH 00jaB/blBaba HAIL[PTA YTOBOpPAa O CTATYCHOj IIPO-
MeHU (WM IUIaHA ITofiefie) CBECHO M BO/BHO IIpey3yMa pyu3uK fia he HajaB/beHa
KOPIIOpaTMBHA IIpOMeHa HETaTMBHO YTUIIATH Ha HeTOB IpaBHU I0n0Xaj. C
0631pOM Ha TO JIa CBU HOBM IIOBEPUOLIM HAKOH ITIOMEHYTOr 06jaB/byBamba 3Ha-
jy Wiy Mopajy 3HaTM 3a IUIAaHMpaHy CTaTyCHY IIpOMeEHY, IIpeTIIOCTaB/ba Ce Jja
OHU MOTY YHAIIpeJl /ia 3aXTeBajy obesbeheme moTpakmBama Off Hy)KHMKA, I1a
UM HMje IoTpebHa fofaTHa 3aKoHcKa 3amrtuTta.” IllTo ce TMde HemocIenoCTN

27  G. Seulen y: J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 6. Mebyrum, ako wian mwim akimoHap CTeKHe
KOHKpPETHO IOTpaXIBatbe UCIVIATe AUBUIEH/e IPOTUB IIPUBPENHOT IPYIITBA, Y TOM CBOjCTBY MY
ce IIpM3Haje IIPaBo Ja 3axTeBa ofrosapajyhy samrury.

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

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

30  Jomyure, omycaHa JIOTMKa MIMa CMIC/IA CaMO 32 IIOBEPHOLIe Uija OTPAXXMUBAIba IPOUCTUYIY U3 YTO-
BOPHOT OffHOCA ca Ay)XHUKOM. Hanme, caMo Ti IoBepuony ¢y fo6pOBO/BHO M CBECHO CTYNWIN Y
06/IMraIIoOHN OJHOC ca NY)KHUKOM. MebyTum, nctu pesoH Huje IpMMeH/BUB HA IIOBEPHOLie Unja
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HOTpaKMBamba Kao yClIoBa 3a HedyHUCame Kpyra IoBepuIala KojuMa Mopa
Jla ce IPY>XM IIPpaBO Ha OiroBapajyhy samTuTy, oHa je IpommcaHa U3 iBa pas-
nora. IIpBo, cMartpa ce Jja MoBepMOLY TOCIENNX ITOTPaKMBamba MOTY OfIMax /la
3aXTeBajy UCIyHeme, I1a HeMa IoTpebe fla MM ce flaje Apyra onrosapajyha
samruTa.’’ JIpyro, mosepmonyu HOCHeNIUX IOTpaXkuBama cy Beh moBOBHO
samrTuhenn mnpaBwIMMa O TIPUMHYTHOM HaMupemy, Te 1M 300r Tora Huje
HOTpeOHO J1a ce MOCeOHO IITHTe KOMITAaHVjCKOIIpaBHMUM IpaBwinMa.”” Ctora
ce KpyT IIOBepuIalla KojuMa 1o mpaBy EBporicke yHIje Mopa fia ce 06e36enn
oprosapajyha samTurTa orpaHmYaBa Ha IOBepMOIle HE[OCIIeNINX MOTPasKuBa-
a Y MOMEHTY 06jaB/biBamba HaI[pTa yTOBOPA O CTaTyCHOj IIPOMEHH, OJJHOCHO
IIaHa IIOfIerIe.

Hacympot nsnosxxenom pentemy JIupexkruse, y Cpbuju mpaBo Ha ofro-
Bapajyhy samTuTy umajy cBu mOBepMOIM UMja Cy IIOTPakKMBaba HacTaja Ipe
perucTpaluje craTycHe mpomeHe.” VI3 Tora ce youaBa Jja je CpIICKM 3aKOHOJa-
Ball MPOIIMPKO IOMEH IIpUMeHe 3alUTUTe U3 IpaBa EBpoIicKe yHuje y JiBa
npasia. C jefiHe cTpaHe, pe/leBaHTaH TPeHYTaK 3a yTBphuBame KpyTa 3aIlTy-
henux nmosepunana je KacHuju y OHOCY Ha TPeHyTaK IpomnucaH JIMpeKTuBOM.
CxofiHO TOMe, ITpeMa CPIICKOM pellery IIPaBo Jla 3aXTeBajy Jo0ujame OJroBa-
pajyhe samrTute nmajy u moBepuolyu 4uja Cy MOTpakuBama HACTala HAKOH
o6jaB/bMBamba HalPTa YTOBOPA O CTATyCHOj IPOMEHN, OJJHOCHO I/IaHA TI0fierie,
a/mu TIpe perucrpaumje Te crarycHe mpomene. C pyre cTpaHe, y CKIajy ca
MMOMEHYTUM CPIICKMM IIPaBWIOM HMjeé Pe/leBaHTHO J1a /M je MOTPaKMBambe
IOCIIENIO TIpe HacTylarma IPaBHMUX JlejcTaBa CTaTycHe IpomeHe. To, Ipyrum
peYrMa, 3HA4YM J1a YaK M IOBEPMOLN Yija Cy MOTPaKuBama [OCIeNa Ipe
perucrpanuje cTaTycHe IIpOMeHe MMajy IpaBo Ha opiropapajyhy samruty. 3a
Pas/IMKY Off TOTa, IpeMa [[MpeKTUBM Cy TaKBM ITOBEPUOLY U3Y3eTH U3 KpyTra
samTuheHnx nopepuaala. YIpKOC OUUITIETHOM IPOLINPEY JOMeHa IIpUMe-
He ITIpaBMJIA, CPIICKM TIPUCTYII je HeCIOPHO JI03BOJ/beH, MMajyhm y Bupy nma
JlvpeKTuBa cafipkyi caMO MMHUMAJ/IHYy XapMOHM3all1jy Y OBOM TIOT/Iemy. >

IOTPaKMBamba MPOMCTUYY U3 IPOY3POKOBakba LITETE, Tj. IGMMKTHE OJTOBOPHOCTY Jy>KHUKA. Tu
IIOBEPUOIM HeMajy MOIyhHOCT Jia OfIydyjy O MMYHOCTY JYXKHMKA, HUTK Jid YHAIpeJ 3aXTeBajy
o6e3behere cBOjuX NOTpaKMBamba.

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

32 Ibid.

33 3IIJ, um 509 cr. 1.

34  Ocum TOra, IpoIMpere Kpyra 3amTnheHnx nosepuiala Huje Heyo014ajeHo y yHopefHOM IIpaBy.
ITpumepa pazy, y Hemaukoj je oBaj Kpyr jorn mmpy, jep o0yxBaTa cBe IIOBEPHOIIE UMja IIOTPAKN-
Barba Cy IPaBHO yTeMe/beHa IIpe JlaHa HACTyTama NMPaBHMUX JlejcTaBa cTaTycHe npomene. Bup.: K.
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Nmajyhu y Buny na je y Cpbuju omryayjyhn MomeHar 3a yrsphusame
Kpyra IOBepwIalla, KOju MMajy IIpaBO Ha OfroBapajyhy 3aumITury, TpeHyTak
perucrpanyje, mocraB/ba Ce IUTalbe KaKaB je CTaTyCc IoBepwIalla 4mja Cy
IIOTpakKMBarba HAcraja IIOCJle MOMEHTA peTucCTpalyje, ajy IIpe MOMEHTa
HacTylama IpaBHUX JiejcraBa perucrpanyje. HanMme, y cprickom 1mpasy pern-
CTpalyja MPOM3BOAM IIPaBHO /1ejCTBO IpeMa TpehyuM muijuMa HapeHOT TaHa
O JaHa IbeHor 00jaB/byuBama.” Omucann cay4aj Tpeba pelraBaTy MPUMEHOM
npaBwia o myb6muuTery perucrpa.’® ITpema ToMe, ako je IOBepuWIal] CaBe-
CTaH, Te HUje 3HA0 3a CIPOBEEHY CTaTyCHY IIPOMEHY, Y OTHOCY Ha mera he ce
CMaTpaTH Kao J1a je IOTPaKMBahe HACTA/IO IIPe PErucTpanyje CTaTycHe Ipo-
MeHe, 11a he v oH Mohu fa Bpum mpaBo Ha ofroBapajyhe o6esbeheme.”

IV YrposxeHocT HaMupema OTpakiBambha ycles CTaTyCHe IIPOMeHe

Jla 6u 3axoHOM HedMHUCAHM HOBEPMOIM UMAIN TIPABO Jla 3aXTeBajy
nobujame ofroBapajyhe samrture, HaMupeme BUXOBUX HOTPaKMBamba MOpa
fia 6yzie yrposkeHo 360r crpoBoben-a cTaTycHe mpoMeHe. YTPOsKeHOCT HaMM-
pema IOTpakKMBamba YCIel CTaTyCHe IIPOMEHe je MPOIMCaHa Kao OCHOBHM
YCI0B Kako IMpeKTMBOM, TaKO M CPIICKMM 3aKOHOM O IIPUBPETHUM Jpy-
mrBuMa. IIpema [lpexTusyu, mosepyuonymMa Mopa fja ce IPYXU IpaBo Ha
oziroBapajyhy samrtuty camo ako je 36or ¢gpuHaHCHjCKe CUTyalMje ApyLITaBa
KOja Y4eCTBYjy y CTaTyCHOj IIPOMEHM TaKBa 3alITUTA HEOIXOJHA, IIOJ] yC/IO-
BOM fla oHM Hucy Beh Ha oprosapajyhm Haumn samrtuhenn.”® Cindno towme,
3aKOH O NPUBPEIHUM JAPYIITBMMA Jaje OBO IPaBO IIOBEPUOIY CaMo akKo je
duHaHCHjCKa CUTyalluja JIpyliTaBa Koja Y4YeCTBYjy y CTaTyCHOj IPOMEHN
TaKBa Jla CIIpoBODheme CTaTycHe IPOMEHe YIpoXKaBa HaMUpEHe HeroBOTr

Schmidt, 391; T. Schréer, 318; Carsten Jaeger, ,Sicherheitsleistung fiir Anspriiche aus
Dauerschuldverhaltnissen bei Kapitalherabsetzung, Verschmelzung und Beendigung eines Unter-
nehmensvertrages®, Der Betrieb - DB 21/1996, 1069; G. Seulen y: J. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22
Rn. 10 et seq. n § 133 Rn. 11; C. Miiller y: M. Henssler, L. Strohn (Hrsg.), UmwG § 22 Rn. 4; Frank
Wardenbach y: M. Henssler, L. Strohn (Hrsg.), UmwG § 133 Rn. 4. OBo je HapounTO BaXKHO 3a
6ynyha moTpaxkmBama M3 yroBopa ca TPajHMM M3BpIIeIeM IpecTanyuja (IIOIyT HOTpaKMBarba
3aKYITHUHE 13 YTOBOPA 0 3aKYIIy), KOja ce y HeMauKoM IIpaBy CMaTpajy IpaBHO yTeMe/beHNM Beh y
MOMEHTY 3aK/byderba yroBopa, 6es o63mpa Ha 1o jia mu he u xaga y 6ynyhsocru macratu. Vicro
BaXM 1 32 OTPA)KMBaIba UMji HACTAaHAK 3aBUCH OF] UCIIyEberha HEKOT OJI0XKHOT yCI0Ba.

35  3aKOH 0 IOCTYIIKY perucTpanyje y AreHIyju 3a npuspense perucrpe, Cunymbenu enacnux PC 6p.
99/2011, 83/2014, 4. 22 cT. 3.

36  Bume Bup.: Mupjana Mapkosuh, ,HeratuBuy myGnmuIuTeT perncTpa NpUBPeRHMX cybjexara,
IIpaso u npuspeoa 6p. 1-4/2008, 136 u ame.

37  Ibid., 147 n pame.

38  Company Law Directive, Art. 99(2) and 146(2).
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HOTpaXkVBamwa, IIa je IpyXKame 3alITHUTe HEeONXOAHO pagu obesbehuBama
MOJI0XKaja moBepuolia Koju Hehe 6UTH /oMmuUju Off O/IOXKaja KOju je MMao Impe
cripoBobema crarycHe mpomeHe.”

3ak/bydyje ce fia yTPOXKE€HOCT HaMMpema II0TpaKuBamba Tpeba Jja mpo-
ucrnye 13 GUHAHCUjCKe CUTYyallMje IPYLITaBa KOja y4ecTBYjy Y CTaTyCHO]j IIpo-
MEeHM, Te Y TOM CMMCITy MOXKe JIa Ce 3aCHMBA Ha (PaKTUYKNM pas/o3nMa Wn
IpaBHUM TIOCTIeINIIaMa KOHKpeTHe cTaTycHe mpoMeHe. C jemHe cTpaHe, ¢dak-
TIYKY Pa3jIo3y IIpoMeHe (PpMHAHCHMjCKe CUTyalMje Koja M3asyuBa YIPOXKEHOCT
HaMMpemwa IOTpaKMBarba II0CTOje, MpUMepa paju, y CIy4ajy clajamba Wi
IpUIIajalba COBEHTHOT M MHCOJIBEHTHOT ApymTsa.”’ Vsmoxxenn mpumep je
cacBuM peaad u moryh y Cp6buju, 6yayhu na je cipoBobeme craTycHe mpo-
MeHe y KO0joj y4ecTByje MHCOIBEHTHO IPYLITBO H03BO/beHO BaxkehuMm 3ako-
HOM O CTevajy Kao jefiHa ojj Mepa peopranmsaiuje.*’ HacympoT Tome, cmMarpa
ce Jla YTpOXKeHOCT HaMuperba II0BepuIalla MHCOIBEHTHOI JPYIITBA HE II0CTO-
j/ aKo je cTaTycHa IMpOMeHa TOT pyLITBA HAajOO/bM HAUMH paclioarama CTe-
YajHOM MacCoM, jep e Y TOj CUTYyaluji IOI0Kaj IOBepUIalia Ipe i HaKOH CTa-
TyCHe IIpOMeHe 3alpaBo mobosbiuaBa, yBehamweM creuajue kBoTe Koja he um
IIPUIIACTY Y CT€YajHOM IIOCTYIIKY.

C ppyre crpaHe, nomyja GMHAHCUjCKA CUTYyallMja Kao Pe3y/aTaT IpaB-
HUX TIOC/IeAMIIA CTAaTyCHe IIPOMeHe MOKe /la HAaCTYIN, IIpUMepa paju, y CIy-
Yajy IpUIIajarba aKIMOHAPCKOT IPYIITBA PYLITBY Ca OTPAaHNYEHOM OATOBOP-
Howhy. ¥ HaBefieHOM ciy4ajy Beh cama gopma pymTBa cTUIA0NA Y3POKYyje
CMambeHy MHCTUTYIMOHA/IHY 3alITUTY IToBepuana. OCUM TOra, y JaTOM IIpH-
Mepy [pPYLITBO CTUIATAL, He MOpa Ja MMa OCHOBHU KAIlUTAl jeHAK CyMMU
OCHOBHUX KaIlUTa/Ia IPYLITaBa IIpe CIIpoBohema cTaTycHe IpOMeHe — HaIpo-
TUB, Y Ipakcu he To Hajuemthe 6uTy HIDKM M3HOC. VICTO BakKu 1 KOJ, CTaTy-
CHYIX ITPOMeHa TIOfiefie U M3/IBajaba, I7le HAKOH CIIpOoBODerma craTycHe mpoMe-
He TIOBEepMOLMMA JIyTyje APYIITBO CTUIAIAL (IpaBHM CIej0€HNK), Koje MMa
HIDKU OCHOBHM KaIlMTa/I HETO HVXOB IPETXOJHM AYKHMK (APYLITBO IpPeHO-
cuan). VI3 cBera HaBelIeHOT IIPOM3/IA3Y []a CTATyCHA IIPOMEHA 4eCTO M3a3MBa
cmyHe eeKTe Kao CHIDKeHe OCHOBHOT KAallMTa/Ia, Te ¥ CIMYHe pU3MKe 32
nosepuone. Haume, y Mepu yMmamema OCHOBHOT Kammrana ocmobabajy ce
CpefiCTBa 3a NMOTEHIVja/IHY UCIUIATY aKI[IOHAPJMa, OJJHOCHO WIAHOBMMA, LITO
Beh camo 1o ce6u yrposkaBa HaMMpeme IOTPaKMBarba II0BepyrIaa.

39 3IIJ, un. 510 cr. 1.

40  G.Seuleny:]. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 21.
41  3akoH o creyajy, 41 157 cr. 1 Tau. 15.

42 3. Apcumh, 635 u name.
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YIposkeHOCT HaMMperma IOTpaKMBarba MOXKE Jla HAaCTyIIM M He3aBU-
CHO Off yMamberha OCHOBHOT KallUTasIa, IpMMepa pajiy, Kajia ce JPYLITBO Kallu-
TajJla IPUIIOjM IPYLITBY /MIA, ¢ 003MPOM Ha TO Jla OfTOBOPHOCT OpTakKa He
06e36ebyje jemHaK cTeleH 3amITuTe IOBepwIalla Kao IPVHIMII Ofp>KaBamba
OCHOBHOT KammTaza. [Topes Tora, jemaH off pasora moropiuama (GpIHaHCHjCKe
CUTYyaljije ApylTaBa Koja ZJOBOJY IO YTPOKaBarba HaMuperba IMOTpaKMBamba
Mo)Ke Jja Oyzle M IIpaBO aKIMOHapa, OJHOCHO WIAHOBA, Ha HaKHajy 36or
IIOTPELIHE CpasMepe 3aMeHe aKIMja, Bplletba IpaBa Hecar/laCHUX aKIMOHapa,
n cn. OcrBapeme NMOMEHYTHMX IIpaBa aKLMOHAapa WM YWIaHOBAa Ha HaKHay
yMalbyje JIMKBUIHOCT APYWITBA, II1a Y TOM CMICIY IIOTE€HUVja/THO YIpOXKaBa
nosepuone. Hajsaz, y crarycHoj npomenu mopesie Wiy M3fiBajama HaIllata
MOTpakMBamba MOXKe Jla Oyzie yrposkeHa 1 300T HecpasMepHe pacofiesie MMo-
BUHe 1 06aBe3a Ha JIPYIITBA CTHUIIAOLe, Kao 1 300T UMIbeHNIIe [l CBAKO JIpY-
IITBO CTUIIATAL] OTOBapa 3a CBe oOaBese IpyLITBA IIPEHOCHOLI, T1a YaK M OHE
Koje Cy IUIAaHOM II0fIeJle IIpeHeTe Ha HeKO APYTo APYLITBO cTuijaona.

[IpeTxofiHa W3/arama Cy IIOKasaja fla je YIpOXKEHOCT HaMMperba
HOTpaKMBalba OCHOBHY YC/IOB HACTaHKA TIpaBa MOBEpPMOIA JIa 3aXTeBa J00M-
jambe oxrobapajyhe samrure. Mebhyrum, unmenniia je fa 1 caMo BpIleme IIpa-
Ba Ha OfiroBapajyhy 3amTuTy MO>Ke HeTaTMBHO fla yTude Ha (PUHAHCH]CKY
CUTYyaLujy OPYLITaBa Koja y4eCTBYjy Y CTATyCHOj IIPOMEHM, HAPOYMTO aKO Ce
Be/IMKOM Opojy IoBepuIalia YIM 3a Be/IMKM USHOC ITOTPKMBama J1ajy CTBAp-
HOIIpaBHa cpeficTBa obesbehema (momyr 3asore, xunoreke, u o1.). OTyna ce
MOCTaB/ba MMTamle Ja JIM TpaBO IOBepwIalla Ha ofrosapajyhe o6esbebheme
MOXKe Jla 1I3a30Be YIPOXKEHOCT HaMlpema (OCTa/lux) HOBepwIala M TUMe
IIOCTaHe caMo cebJ y3pOK 1 OllpaBJambe. Y YIIOpeHOM IIPaBy ce cMaTpa Jia TO
Huje moryhe.** OGjalmeme ce IpoHa/las3y y TOMe Jja YTpo>KaBame HaMupema
IIOBepIIalia yc/lell Bpllea IIpaBa Ha OfiroBapajyhy 3aliTuTy He IpeicTaB/ba
IMPeKTHY, Beh yma/beHy HOCTIemuIly CTaTycHe IIpOMeHe, Te Ce He y3MMa Y
003Mp IPWINKOM IIpUMeHe pejleBaTHUX IIPaBU/Ia.

C 063upoM Ha TO JIa je IPAaBO Ha OATOBAPajyNy 3alITUTY MHANBILYAI-
HO IIPaBO IIOBEPYOLA, Y CBAKOM II0jeINHOM C/Ty4ajy je HOTpeOHO YTBPAUTH Ja
TIOCTOjY KOHKpeTHa YTPOXKEHOCT TayHO ofipeheHOTr moBepuona. Y3 To, noBe-
punan he mmatu mpaBo Ha ofroBapajyhy samTuTy camo ako je KOHKpeTHa
YIPOKEHOCT HAIUIaTe IberOBOT IOTPaKMBakba IIOCIENNIIA CTATyCHE IIPOMEHE.

43 M. Pajosuh, 151 u gasme.
44  G.Seuleny:]. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 31.
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Ipyrum peunma, usMel)y craTycHe mpoMeHe ¥ YIPOXKEHOCTH HaIUIaTe HIOTpa-
JKIBamba MOpa Jla OCToj! y3pouHa Be3a. ™

V Appecar u cagp;KuHa nipaBa

ITop mpermocraBkoM fa oppebennm moBepmial, 360T YTpOXKEHOCTH
HaMUpema IMOTPaKMBama yC/Iell CTaTyCHe IIPOMEHe MMa IIPaBO Ha OJroBapa-
jyhy samtuty, cnegehe sHauajHO muTame je IMPOTHUB KOT [APYLITBA Koje yde-
CTBYj€ Y CTaTyCHOj IIPOMEHM OBO IIPABO IIOCTOjU. Y TOM IIOIJIE[y CE pellerha y
YIIOpETHOM IIpaBy PasiMKyjy. Y HeKUM 3eM/baMa, IomyT Hemauke, mosepu-
Mal; MMa IpaBo Ha ofroBapajyhy salITuTy caMo IPOTUB JIPYIITBA CTHUIIA0LA
KOJl CTaTyCHMX IIpOM€HaA CIlajarba M IpUIIajaiba, OMHOCHO IPOTUB JIPYLITBA
CTMIIa0Ia KOMe je KOHKpeTHa o06aBe3a pacIojie/beHa y CKIajly ca YTOBOPOM O
CTaTyCHOj IIPOMEHM, OJHOCHO IUTAHOM IIOJIe/Ie, KOJ| CTaTyCHUX IIPOMEHA Iojie-
ma u usnBajama. Hacympor tome, y 3em/baMa, ImomyT AycTpuje, OBO IIPaBO
IIOBEPMOIIA IIOCTOjI IIPOTUB CBUX JAPYILITaBa KOja YYECTBYjy y CTaTyCHO] IIPO-
MeHN. [IpyroHaBefieHO pelieme je mpuxsaheHo U y cprckoM mpasy. IIpema
U3PUYUTOM IIpaBWIy 3aKOHa O IPUBPENHMUM J[PYIUTBMMA, IOBEpWIAL, MMa
IpaBo fla 3axTeBa HoOujame ofroBapajyhe samTuTe Kako Off CBOT Ay)KHUKA,
TaKO U Off APYTOr APYIITBA CTUIIA0LA, OFHOCHO APYIITBA IPEHOCUOLIA — JIPY-
TUM PeulMMa, Of] CBAKOT IPYLITBA KOje y4ecTBYje Y CTaTyCHOj IIPOMeHM.*

CagpxuHa mpaBa Ha ojroBapajyhy sawruty ce, Takobe, pasnukyje y
yHOpeHOM IpaBy. Y TOM IOIJIefly Cy Moryha pasHOBpCHa pelliema, Koja ce
kpehy oz mpaBa moBepuola a 3axreBa caMo Jobujame oprosapajyher cpep-
cTBa obesbehema cBOr moTpakmBama, A0 MoryhHoctu omabupa usmeby
IIMpoKe jemese Mepa ofrosapajyhe samrure. ITpaBo Cpbuje mpexcrasiba
mpuMep OBe Apyre Kpajuoctu. Hamme, 110 3aKOHy 0 IPUBPEIHUM APYLITBIMA
oprosapajyha 3amTuTa ce oBepyoIy IpyxXa IyTeM: 1. jaBama obesbeherva y
BUJIY 3aJI0T€, jeMCTBA ¥ CJIMYHO, 2. M3MeHa WM PacKuja yroBOpa 110 OCHOBY
KOT je HaCT/I0 IIOTPaXMBaIbe, 3. OJIBOjEHOr yIIpaB/bakba MIMOBUHOM JIPYIITBA
IIPEHOCHOIIa JI0 HaMypema IOTPaXMUBamba, WM 4. Ipely3uMameM Jpyrux
pammu 1 Mepa Koje o6e3belhyjy mosepuomy mosmoxaj Koju Huje JIOWINjU Y
OJIHOCY Ha IIOJI0Kaj KOjU je MMao Ipe CIIpoBohema craTrycHe mpoMeHe."

3aK/bydyje ce Jja HaBeJleHa JICTa Hije UCIIPITHA, Te Jja je Y KOHKPETHOM
cmy4ajy Moryhe npenBuzeTy M HeKy JIpyTry Mepy, IOIYT XUIIOTeKe, I0/Iarama
HOBLA VI XapTHja OJf BPEJHOCTU Y KOPUCT MOBEPMUOLA, UTH. Y YIOPETHOM

45  G.Seuleny:]. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 34.
46  3II1, un. 510 ct. 1.
47 31, un. 509 ct. 2.
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npaBy npeosiabyje cras jja cpeicTBo 06esbehema nmoTpakuBama He Mopa fia
IIOKPMBA YNTABY BPEJHOCT IIOTPAXXVBaba, Beh eropa BICHHA 3aBYICH Off CTe-
IeHa YTPO>KeHOCTM Hamupema.” Ilpema ToMe, moBepwmall MOCTe CTaTycCHe
IIpoMeHe He cMe Jia Oyzie y JIolIMjeM I0/I0XKajy, a/t He Tpeba fia 6yzie moBefieH
HU y 60/bU TIONI0XKAj, TyTeM obe3behema Koje ImpeBaswIasy HoTpebe Hmerose
samrrure.” Kaja je ped o m3MeHaMa ¥ pacKuUy yToBOpa, OBOM MePOM IIOBepH-
OIly MOKe Jla ce Jd IpaBO jeJHOCTPAHOT PacKyja yroBopa ca IpUBPeSHUM
IPYLITBOM - AY)KHUKOM, Kako OM THUMe M3a3Ba0 PaHUjy JJOCIIEJIOCT CBOT
HOTpakMBama 1oBpahaja, Ha mpuMep, HOBI|A JATOT Ha 3ajaM, 1 CIL.

O cBux nonyhenux mepa, moce6an mpo6jeM IpeficTaB/ba MPOICaHA
MOTYhHOCT OJIBOjeHOT yIIpaB/balba MMOBMHOM JPYIUTBAa IIPEHOCHOIA [0
HaMypemba IoBepuana. Ilnrtame je Kako ce 0Ba Mepa CIPOBOJM Y IIPAKCH, Y
HEIOCTATKy O/IKe peryiaTtuse y 3aKOHY O IPUBpPeTHUM ApylITBuMa. CBaka-
KO Ja OIBOjeHO yIIpaB/baibe IMOBVHOM APYIUTBA IIPEHOCKOIIA IIOApa3yMeBa
jacHO pasjiBajarbe IMOBMHCKe Mace CTeyeHe Ha OCHOBY CTaTyCHe IIpOMeHe Off
oCTaJie MIMOBMHE JPYIITBA CTUIIAO0LA,”’ TAKO Jja caMo IIOBepuoLy 3auTinheHn
3060T cTaTycHe IIpOMeHe MMajy IIpaBo Jla ce U3 Te IMOBUHCKE Mace HaMUPYjy.
IIpyruM peunma, Kaja ce IPVMEHM OBa Mepa 3allTUTe OCTa/IM IIOBEPUOIN
IpyLITBA CTUIJA0IA HEMajy IIpaBO HaMMpeba Ha IpefiMeTNMa KOju CIajajy y
MIMOBMHCKY MAacy CTeYeHy Off [pYIITBAa IPEHOCHOLA Y CTaTyCHOj IIPOMeHN.”
Taxkole, 13 MOBMHCKe Mace cTedeHe Off JPYIITBA IIPEHOCUOLA HIje TO3BOJbe-
HO Bpumty Irahama WIaHOBMMA, OZHOCHO aKIMIOHApMMa JPYLITBA CTHUIIA0-
11a. VI3 cBera M3/105keHOT IIPOM3TIA3M J]a OfIBOjEeHO YIIPaB/batbe UMOBMHOM IIpY-
a ofiroBapajyhy 3amruTy 1oBepuonyMa caMo ako IPOU3BOJM OIMCAHA Jiej-
cTBa y ofjHOCYy u3Mel)y TUX IoBepualia,  jefiHe CTpaHe, ¥ APYLITBA CTUIAOLIA
VI 1eTOBMX OCTA/IMX IIOBEPWIAIA, ¢ Apyre cTpaHe. [Ipema ToMe, cBe IOK Tpaje
OBa Mepa CTedeHa MMOBJHA Ce TPeTupa Kao MMOBVHA JPYLITBA IPEHOCUOLA Y

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

49  IIws oprosapajyhe samrrure je 1a ce mosepuoly o6esbeny 1o10Xaj KOju Huje JIOUMjH Off MOIO0-
’Kaja Koju je MMao Ipe crpoBobhersa cratycHe npomene. Bug.: 311]1, wi. 510 cr. 1.

50  PaspBajame MMOBMHA He MOpa Jia ce BpuIM y GU3MUIKOM CMUCTY, Beh je HeomxopHO Aa 3a cBakM
HpenMeT MMOBMHe Oylie jaCHO OIIpefie/beHO KOjoj MMOBMHCKOj Macu npunaza. C/IeIcTBEeHO ToMe,
JPYIITBO CTUIIA/IAl] MOpPA JIa BOJAY OJBOjEHO KILMIOBOJCTBO CTeYeHe MMOBMHCKE Mace M ocTajie
nmoBuHe. Buie Buj.: Liesel Beckmann, Ehrenfried Pausenberger, Griindungen, Umwandlungen,
Fusionen, Sanierungen, Springer, Wiesbaden 1961, 53.

51  Vicro Baku M y CTy4ajy eBeHTYa/THOT CTeuaja JPYLITBA CTUIIAOIIA, jep OM Tajja HOBEPMOLM 3aIITH-
henn 360r crarycHe mpomeHe Mopany Jja MMajy IIPaBO NPBEHCTBEHOT HAMMpEba M3 M3J[BOjeHE
MMOBHMHCKe Mace. Jiirgen Mohrbutter, Bley/Mohrbutter - Vergleichsordnung: Grof(kommentar,
Zweiter Band, 4. Auflage, Walter de Gruyter, Berlin - New York 1981, 346.
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opHocy uameby samTmheHux moBepwialla U APYIITBAa CTMUIAOLA, OJHOCHO
IHeTOBMX OCTA/INX ITOBEpUIala.”

MebyTtuMm, mocTusame ONMMCaHNX IpaBHUX JiejcTaBa M3/Bajamba Moceo-
He MMOBJHe YHYTap je[UHCTBEHEe VIMOBMHE jefHOT ymia (OBzie, APYLITBA CTHU-
1jaola) je mpo6eMaTYHO y CpICKoM IpaBy. Hanwme, nsaBajame MMOBUHE ca
edekroM yckpahmBamwa MOTyhHOCTM OCTa/mMM ITOBEpPHMOLMIMA Jia ce HA Hb0j
AVPEKTHO VI MHAMPEKTHO HAMUPYjY MOXKe Ja ce IMOCTUIHE CaMo aKo je TO
3akoHOM ypeheno. Haxanocr, Ham 3akoHOJaBall CaMO INOMMIbe OJ[BOjeHO
yIIpaB/balbe MMOBMHOM JIPYLITBA IIpeHOCKOIIa 6e3 [ja/be paspafie CyLITHHE U
nociepuia ose Mepe. CTora je CIIOpHO Jja /I TEOPMjCKa CXBaTama CBpXe U
CMIIC/Ta OfIBOjeHOT yIIpaB/bakba MMOBMHOM MOTY fia OYA[y TOBOJ/baH OCTOHAL] 32
HOCTH3abe JKe/beHNX IpaBHUX fiejcTaBa. OcuM Tora, uMajyhm y Buny fa je
yIIpaBa JApyIITBa CTUIA0IA AyXKHA Jla 00e30e11 0JJBOjeHO YIIpaB/batbe IMOBM-
HOM, TO 3a Iby IIpe[CTaB/ba BEJIMKU PU3MK OATOBOPHOCTH, HITO yMambyje
aTPaKTUBHOCT OBe Mepe Y IIpaKciu.”

Vmajyhu y Buny ma y mpaBy Cp6uje moctoju oTBOpeHa mcTa Moryhux
Mepa ofiroBapajyhe samTuTe, IOCTaB/ba Ce MUTalbe KO BpIIM M300p KOHKpPET-
HOT Ha4yMHa Ha Koju he moBepwran 6uty samrtuheH — caM IoBepwIall Win
JIPYIITBO MPOTUB KOTa OH BpILIM CBoje mpaBo. Haxkamoct, 3akoH 0 IpuBpex-
HMM JIpyLITBMMA He IIPy)Ka jacaH OfTOBOP Ha OBO NMTame. JImak, MomTo
HoBepuIal] ¥Ma IpaBo fla Off [PYINTBA 3aXTeBa CaMo ,,lobujame ofroapajyhe
3amTuTe”, JOK Cy pasHOBPCHY Ha4YMHM Ha KOje Ce 3aIUTUTa MoXKe 06e36euTn
noce6HO ypelheHy, 4nHM ce la IpaBO KOHKpeTu3aluje BpCcTe 3allTUTe Koja ce
Hygu Tpeba mpusHaTu ApywmTBy. IIpym ToM, ¢ 0631poM Ha cafp>KMHY Mepa
HOMEHYTHX y 3aKOHy O LIPUBpPEJHUM JPYIITBUMA, HECIOPHO je Jja KOHAa4yHa
IpYMeHa HeKe Off BUX 110 MIPaBIWIY MPeTIOCTaB/ba CaIIaCHOCT IOBepHolia ca
TOHY/IOM IPUBPENHOT APYWITBA — Ay>KHMKA. [IpuMepa panu, ApyLlITBO MOXe
7la TIOHYZAM ITOBEPYOLY jeMCTBO Kao Bujl o6e3behema morpaximBama, amm ako
IoBepuIall To ofibuje, jeMCTBO He MOXKe Jla HacTaHe; WM IPYLITBO MOXKe fia
IPeJIOKI M3MeHY YCTI0Ba yTOBOPA, ail aKO TI0OBEpPIJIAl] TO He TIPYUXBATH, yTo-
Bop Hehe 61T M3MemeH. JelIHN U3y3eTaK y TOM IOI/Iefy 61 IpencTaB/baa
Mepa OJ[BOjeHOT yIIpaB/batba IMOBIHOM, KOjy APYLITBO MOXKe He CaMo jeJHO-
CTpaHO Jia MOHY M, Beh 1 fla cipoBerie y fiero.

ITocTaBsba ce muTame f1a Ji IOBEPIIAL] IMa U HeKa CeKyH/IapHa, CIIO-
pefiHa IpaBa y C/Iyd4ajy MoBpefie IIpaBa Ha ofrosapajyhy samrury. ¥ ToMm

52 Ibid.
53  Hanns F. Hiigel, ,Kapital entsperrende und Gewinn realisierende Verschmelzungen®, Festschrift
fiir Georg Maier-Reimer, C. H. Beck, Miinchen 2010, 286 ¢mu. 58.
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HOIVIEATy Ce Y YIIOPeHOM IIPaBy ITOBEPYOIy IIPU3Haje IPaBO Ha HAKHAJIy LIITe-
Te IPOTYUB IIPUBPEIHOT APYLITBA — Ay>KHUKA. Mebhyrum, oBye he no nmpaswry
OUTK TEIIKO JOKa3aTV KOHKPETHY LITeTy Koja je IMPOy3pOKOBaHA 3aKalllkbe-
HbeM JPYLITBA ca IpyxKamweM ofrosapajyhe samrure. OHa 61, mpuMepa paju,
MOIJIa Jla IOCTOjH Y C/Ty4ajy Kajja IIoBepuIall He yCIIe fia IPOjia IIOTpaXK1Babe,
jep oHO HMje Ha ofroBapajyhm Haumu o6e36eheno.” [lpyro crnopemHo mpaBo
HIOBEpHOLIA Ce cacToju y MOryhHOCTM pacKupa yroBopa ca IpUBPENHUM APY-
IITBOM — AY)KHMKOM, aKO ce IIOBpe[y IpaBO Ha OfiroBapajyhy samrtury.”
KonauHo, y ymopegHoM IIpaBy ce IPMBPENHOM JPYIUTBY — AYXKHUKY 3a0pa-
Ibyje Bplilere UCIUIaTe aKIMOHAPUMA, OZHOCHO YWIAHOBMMA CBe JOK ITOBEPUO-
mMa He Oyjie Ipy>keHa ofroBapajyha samrura.”® Yak 1 Kajja TO HUje U3pI4IM-
TO MPOIMCAHO IPABWIMMA O 3alITUTYU HOBepWIAliA KOJ CTATyCHUX IIPOMEHA,
3abpaHa JCIUIaTe ce IpUMelbyje IO aHAJIOTHjJ Ca IPaBWINMA O CMAaIbery
OCHOBHOT KammTaia.”’ VImak, 4YMHy ce Ia Y CPIICKOM IIPaBy TAKBOM aHAIOIM-
joM He 61 MOTao fla ce IIOCTUTHE >Ke/beHV LWb, UMajyhn y BUAY HejacHO M
HefloBpIIeHO ypebheme 3abpaHe mrahama Koj| cMameha OCHOBHOT KallMTa/Ia.

VI Haunn Bpmiewa npasa

[ToBepwal MMa IpaBo fa 3axTeBa fobujame oprosapajyhe samrnure y
poxy ox 30 paHa oj JjaHa O6jaBIb]/IBaI-ba HAI[pTa YTOBOpa O CTAaTYCHOj IIPOMe-
HI, OIHOCHO HAI[pTa IUIaHa mofene.”® C 063upoM Ha TO [a CBAaKO JPYIITBO,
KOje y4ecTByje y CTaTyCHOj IPOMeHH, 3a cebe 06jaB/byje HAI[PT yrOBOpa, O/HO-
CHO II/IaHa, HaBeJeH! POK Ce OBOjEHO pavyHa 3a CBAKOT IOjeINHOT JyKHIUKA
o6aBese faBama ofrosapajyhe samrure. Pox ox 30 maHa je NIpekIy3uBHOT
KapakTepa, I1a HAaKOH HeTOBOT IIPOTeKa IOoBepwIall Iyby 0BO IPaBO MIPOTHUB
IIpyLITBA KOje YYecTByje y cTaTycHoj mpoMeHn.” Vmajyhu y Bunty na je mpormm-
CaH MMIIEPATMBHMM 3aKOHCKMUM IIpaBWINMMa, YTBpheHn pok He Moxe fla ce
Merba BO/bOM JpyLITaBa KOja yYeCTBYjy Yy CTaTyCHOj IpoMeHu. EBeHTyanHO
ckpaheme oBoOT poka y cBaKOM C/Ty4ajy He IPOM3BOJM IIPaBHA JIejCTBA Y OJTHO-

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

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

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

57  A. Naraschewski, 359.

58  3IL[, umn. 495 cr. 6.

59  Vmajyhm y Bumy CTpOrocT IpaBHMX IOC/IENMUIIA MCTEKA POKA, HA IPBYU IOITIE] Ce YMHM Aa O¥ OH
Tpebaro ga Oyme pyxu. Mebyrnm, pasnor mpommcuBama peIaTUBHO KPATKOr poKa [OYNBa Ha ex
ante KapakTepy 3allTHTe IIOBEpIIAlla IIyTeM OBOI' MEXaHM3Ma, KOjU ce KOPUCTH Y IepHOfy Ipe
cripoBobemsa crarycue mpomete. Ilopebema papgu, y Hemaukoj moBepuonnma ce faje pox Off 4aK
mect Mecenn. Vmak, Taj pok Tede off o6jaBe yImca CTaTyCHe IPOMEHE y PerucTap, IITO 3HauM fa
3allITHTA IOBEpUIALiA ITyTeM IIpaBa Ha 06e30eherbe 1Ma ex post KapaxTtep.
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Cy Ha IIOBEpPHOILIe, N3y3€eB aKO Ce TO YIMHM Y CIIOPa3yMy ca KOHKPEeTHIM IOBe-
puoleM, Kafia ¥Ma JIejCTBa HeroBOT OfIpMIjamba Off IIpaBa Jla 3axTeBa OJITOBa-
pajyhy samruty.” HacymmpoT ToMe, ZpYLITBO KOje y4eCTBYje y CTaTyCHO] IIPO-
MEHN MOXKe Jla IPORYXM 3aKOHCKNM POK 3a BpIIeme IIpaBa IOBepuIalia Ha
ofiroBapajyhy 3amTUTy, a1 ce y TOM C/Iydajy IpaBa IoBepuIalia HAKOH UCTe-
Ka 3aKOHOM IIPOIMCAHOT poka off 30 JaHa 3aCHMBAjy Ha IIPAaBHOM IIOCITY
KOjJM je IPYIUTBO IIPOIY>KIIO POK, a He Ha 3aKOHY.

3axTeB 3a JjaBame ofropapajyhe samrure nosepwial Tpeba ga 6maro-
BpPeMEHO [OCTAaBY JPYLITBY MPOTUB KOTA OIYYy JIa BPLIM IIPaBo. Y CIy4ajy
Jla IPYLITBO He IIPY>KM ITOBEPMOLY OAroBapajyhy 3amruty y poky ox 15 mana
Ol laHa C/Iaba OBOT 3aXTeBa, IOBEpPIIAL] MOXKe CYACKMM IIyTeM Jia OCTBapyu
cBoja mpasa.®' IIpu ToM je cyAcka 3alITHTa IOBEPUOLA Y OBOM KOHKPETHOM
muTamy ypeheHa moce6HuM mpaBwinMa 3aKoHa O MPUBPEJHUM JPYLITBIMA,
KOja y TOM IIOITIelly IIpefiCTaB/bajy lex specialis y omHOCY Ha OIIITa IIpaBuIa
3aKOHa 0 MAPHUYHOM IIOCTYIKY. bynyhn fa ipymTBo nHave uma mpaBo us6o-
pa Mepe ofroBapajyhe samruTe, y HeMaukoM IIpaBy Ty)KOeHV 3aXTeB IMOBEpU-
ona Mopa fia O6yzie ycMepeH Ka ob6aBesyBamy APYyLITBA (TY)XEHOT) Ja IPY>KI
oprosapajyhe obesbeheme y oppebenoj Byucunn mo csom usbopy.” Hpyrum
pedrMa, IpeMa HeMadyKoM pelllely IToBepIIal] HeMa IIpaBo fia TY>KO0M 3axTe-
Ba KOHKpeTHY BpcTy obe30elhema (Ha mpumep, XUIIOTeKy Ha ofpehenoj Hero-
KPeTHOCTH, WIN 3a10Ty Ha ofpebheroj crBapu). Tek ako HY HAKOH ITPaBHOCHA-
JKHe IIpecyfie [PYLITBO He OM NpYKWIo ofroBapajyhe obesbebheme, mosepu-
jan; 61 y M3BPLUIHOM IIOCTYIIKY MMAo IIPaBO Jia KOHKpeTH3Yyje 3aXTeB, Te Ja
n3abepe >ke/beHO CpefcTBO obesbehema.

[Tutame je na /1 ONMMCAHY HEMAYKy IIPUCTYII MOKe JIa Ce IIPYMEHN Y
CPIICKOM IIpaBy. Mepe 3allITUTe MOBEPUOIA Y CPICKOM 3aKOHY O NpUBpES-
HVIM JIPYLITBMMA CY TOJIMKO Pa3HOBPCHE, fia 61 OITyKa CyZa KOjoM ce IIoBepu-
OIly caMO HayeJIHO IIpY3Haje IIpaBO Ha OAroBapajyly samtury 6maa cyBuiie
Heozipehena.”” Ocum Tora, cymosu y Cpbuju 6u BepoBaTHO cMaTpaIn fia je
TY>)KOeHI 3aXTeB, KOjuM ce Tpaxu obesbehuBame onrosapajyhe samrure 6e3

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

61  3IIJ, wi. 511 cr. 1.

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

63 3a pa3/nmKy of TOra, y HEMauKOM IIpaBy IOBEpPWIAIl jeIHO MOXKe jia Tpaxu oOesbeheme cBor
HOTpaKyBara, 300T Uera ce yIora Cyfa cacToju y yrBphusamy fa 1u nopepuialy MMa TO 1IpaBo U
Koja BucuHa o6e36eherba je ogrosapajyha y jatom cyudajy.
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Ipelysypamba KOHKpeTHe Mepe 3allThTe, HeJJoBO/bHO oapehen.® Vimajyhu cse
HaBeJIeHO Y BUJY, YMHM ce Ia OM ImoBepual y Ty)KOu MIIaK MOpao fia Ipenu-
3Mpa BPCTY Mepe KOjy 3aXTeBa, Win 6apeM a/JITepHATUBHO BUIIE BPCTA MePa, O
KojuMa 61 cyj| OIydyBao, MCIUTYjyhy IpaBo IoBepyolja Ha 3aIUTUTY I afie-
KBAaTHOCT 3aXTeBaHUX Mepa.®

Y McnuTMBamy OCHOBAaHOCTH TY)KOEHOT 3aXTeBa CyJ MOpa fla YTBPAM:
1. ;la M KOHKpeTaH IOBepuwIall CIajia y Kpyr mowepunana obyxsaheHmx
3aLUTUTOM, 2. [Ja JIX je Y JATOM C/Iy4ajy HaMMpele MOTPaKiBamba IIOBepMoLa
YTPO’KeHO0,*® 3. [la /M je Yrpo>KeHOCT HaMuperba HACTyIIa 300T CTaTycCHe
npoMeHe (y3podHa Be3a), 4. ja /1 je IpyKarbe 3aIITUTe HEOIIXOJHO KaKo 6
ce ToBepuolly 06e36e/110 I0I0Kaj He JIOINj! Off OHOT IIpe CTaTyCHe IpOMe-
He,” 1 5. la /M je 3aXTeBaHa 3aIUTHUTA OfiroBapajyha, moce6Ho numajyhm y sumy
CTeIleH YIPO>KEHOCTM HaMMpera ¥ BPeJHOCT IHOTpakyBama. llosuTuBaH
OZITOBOP Ha CBa 0OBa IINTAIba BOJM OCHOBAHOCTY 3aXTeBa — Y CYIPOTHOM, 3aX-
TeB IOBepuola je HeocHOBaH. Of] U3TOXKEHUX YCIOBa HAPOUUTH 3HAYAj MMa
IUTame J]a M je 3alTUTAa HeoUXofHa. VIHcUCTMpameM Ha HEOIXOTHOCTU
3allITUTe ITOBEpMOIA 3aKOHOJABAI] yKasyje Ha TO Ja IPaBO IOBEpMOLA HA
oziroBapajyhy 3amTuty Moxke fla ce OCTBapyje caMoO M3Y3eTHO, Kao Kpajibe
cpenctBo (ultima ratio), a He PeOBHO Y CBAaKOM C/Iy4ajy. Y CyIpPOTHOM OM
OBaj MeXaHN3aM MOTQ0 Jja IONIpIHece YTPOXKeHOCT HaMIpera oBepIIala 1
fla Ha Taj HAYMH IIOCTaHe caM ce6M Y3POK U ONTpaB/aIbe.

Y cx1afy ca ONIITUM NpaBWIMMA MAPHUYHOT ITOCTYIIKA, TepeT 0Kasa
UCIIYIeHOCTI CBUX HaBeJIeHNX YC/IOBa JIeXK) Ha mosepuony.® Hacynpor cpi-
CKOM pelllelby, Y HeMauKOM IIPaBy je TepeT JoKasa O/IaKlIaH y KOPUCT IOBe-
pMOIIa, IPONNICUBAabEM JIa je JOBO/BHO aKO OH JIOKaXKe Ia he crarycHa mpome-
Ha BEPOBATHO YTPO3UTM HaMupeme MOTpaKuBama,” JIOK je Y aycTpMjcKoM
IIpaBy TepeT AoKasa y 1e/oCTH MpebadeH Ha JIPYIITBO, I1a OHO Tpeba fa JloKa-

64  3axoH 0 MAPHUYHOM NOCTYIKY, CrymbeHu enachux PC 6p. 72/2011, 49/2013, 74/2013 u 55/2014,
1. 192 cr. 1. Bume Bup.: Volker Wiese, Alternativitit in Schuldverhdltnissen, Mohr Siebeck,
Tiibingen 2017, 457 u naspe.

65 O mpobeMinMa KOHKpeTM3aluje 3axTeBa Off CTpaHe IOBEPUOIA INPWINKOM MOHOIIEHA TyKOe
suie suj.: Claudia Wagner, Die Wahlschuld im System der unbestimmten Leistungen, Berliner
Wissenschafts-verlag, Berlin 2010, 60 u name.

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

67  3IIM, am 510 cr. 1.

68  3aKoH 0 MAPHMYHOM IIOCTYIIKY, YL 228.

69  G.Seuleny:]. Semler, A. Stengel (Hrsg.), § 22 Rn. 35.
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e Jla IOTpaXIBame Hilje YTPOXKeHo yciieq craTycHe mpoMere.”” ITopep Tora,
y IOjefMHMM 3eM/baMa 3aKOHOJaBall 3aXTeBa Jla Ceé YIPOXKEHOCT HaMUpema
JIOKa>Ke M3BeIlTajeM He3aBUCHOT (HEeIPMCTPAcHOT) CTPy4maKa. 3a pasmKy of
M3I0’KEHUX YIIOPEIHOIIPABHMX IIPUCTYIIA, IIPYMMeEHA OIIITYX IIPaBIIa O Tepe-
Ty [JOKas3MBamba y CPICKOM IIpaBy 3HA4ajHO yMaibyje LIAHCY IIOBEpMOLIA Ja
ycIle y cB0joj HaMepu Jjob6Mjarma ofiroBapajyhe saiiture of IpUBPEIHOT [Ipy-
LITBA — IY>KHMKA.

Mmajyhu y Bumy na moBepymoIM y CPIICKOM IIpaBy HeMajy IpPaBoO Ja
6710KkMpajy (cIpede) CTaTyCHY ITPOMeHY, Kao 1 Jja ce IpaBO Ha OAroBapajyhy
3aLITUTY BpIIY ex ante — IIpe crpoBoherma craTycHe IpoMeHe, 3aKOH O Ipu-
BPeJHMM JIPYLITBUMA IPOIINCYje CHeIV(PUIHY IPUBPEMeHY Mepy Kojy Cyn
MOXKe []a M3peKHe y IOCTYIKy IO Ty>KOM HoBepuolia IPOTHB JpYLITBA —
IykKHMKa. Ped je o Mepu 3abpaHe cripoBobema crarycHe mpomene.”! Cyp He
MO>Ke Ia ofjpeay OBy Mepy ex officio, Beh camo Ha 3axTeB. Y TOM CIIy4ajy ce
crpoBobeme cTaTycHe IIpoMeHe IPUBPEMEHO 3ayCTaB/ba, OK CYJ, He Pa3Mo-
TpU Tyx6eHM 3axTeB IoBepuola. MehyruM, cynosu Mopajy a 6yny onpesHu
Kajia OJUTy4yjy O HaBeJleHOj MepH, ¢ 063MpOM Ha TO /la OHa He CMe JIa ce IIpe-
TBOPM Y IPUKPYMBEHO IIPaBO BeTa IIOBEpUIAIIA, KOje UM OMoryhasa Ja MH/M-
PEKTHO OITydyjy O peopraHM3alMjy Jy>KHUKA. VI3 Tor pasjora, 3akOHO/aBall
uspuunTo npeznsuba mga oBa MpuUBpeMeHa Mepa MO>Ke JIa ce YCBOjY CaMo aKo je
TO HY)KHO 1 OIIpaBfiaHo paay o6e3behnBama onrosapajyhe saumrute mosepuo-
11a — Tyxuona.”” IIoMeHyTH yc/IoBY HYKHOCTY U OIIPABIAHOCTY MOPajy Jia ce
TyMaue yCKO, Kako 61 3abpaHa cIpoBohema cTaTycHe IIpoMeHe OCTajla caMo
M3y3eTaK Of OIILITEr IIPaBIIA Jia IIOBEPUOLM He MOIY fla O[UIy4dyjy HUTH Ja
CIIpevaBajy CTaTyCHY IIPOMeEHY IY>KHMKA.

HaxarocT, IpWINKOM peryiaTuBe IpUBpeMeHe Mepe CPICKM 3aKOHO-
JlaBal] je HAIpaBMO OYMIVIEIHY OMALIKy, jep omoryhasa cyay ma oBy Mepy
YCBOjU caMo ,Ha 3axTeB ApymTBa“.”> HapaBHO [a je IOTIYHO HEJIOTMYHO Ja
Ou IpyIITBO — MY>KHMK MKaJja 3aXTeBasio 3abpaHy cipoBolema cBoje crarycHe
npoMeHe, Beh TakaB 3axTeB, HAIPOTHB, Tpeba JIa ITOTEKHe Off II0OBEPHOLA KOjI
TpaXy 3amTuTy. Vnak, ciopHo je ga ym 6u cprcku cygosu 6y ¢rexcnbu-
HM Y TyMadery CacBUM jaCHOT TeKCTa 3aKOHA O NPUBPEJHUM APYLITBUMA Y
OBOM CMUCTY. Y CBakoM CIy4ajy, YMHU ce ja 6u onpehusame mpuspemeHe

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

71 3L, un. 511 cr. 3.

72 Ibid.

73 Ibid.
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Mepe Ha 3aXTeB IOBEPUOId, a He JPYIITBA, KAKO je 3aKOHOM IIPOINCAHO,
IpeCTaB/baIo AMPEKTHO IOCTyName cyma contra legem. Tume ce, mehyrum,
IOTIIYHO Tybe MO3UTUBHU edekTu yBohemwa oBe Mepe, 300T dYera je HMpeKo
noTpeOHa M3MeHa 3aKOHCKOT TeKCTa Y OBOM IIOTTIETTY.

VII 3akpyqak

IIpaBo Ha mobujame oAroBapajyhe 3alTuTe Off [PYyIITBA KOje YIECTBY-
jé Y CTaTyCHOj IIPOMEHM j€ Yy CPIICKOM IIPaBy 3aMMUI/b€HO KaO IIPUMAapHI,
OCHOBHM MEXaHM3aM MHIVMBUYa/He 3allTUTE IIOBepuIalia. YIPKOC TOMe,
MPETXO/IHA aHa/IM3a je TI0Ka3ajia Ia PeryaTBa OBOT IIpaBa MaTy Off HEKOIMKO
KPYIIHUX MamwKaBocTi. IIpBo, IpaBo Ha oarosapajyhy samrtury Hemajy mose-
puoLy uMja HOTpaKMBamba OY Crlafiaia y pBU U IPYTH UCIUIATHY PeJ| y cTeda-
jy By>KHMKa, MaKO TaKBa CT€YajHOIpaBHA IO3MIMja HMje HMKAKBa rapaHiiija
la Hamupeme Hehe 11 He MoKe 6UTH yrpoxeHO. [Ipyro, OTBOpeHa JIICTa MOTY-
hux Mepa samTuTe 4MHN IpaBO IOBEpPMOIA MCYBUIIe HeofipeheHMM, mITO
cTBapa npo6seM opmynncama TyKOeHOT 3axTeBa, MMajyhu y BUy fia IpaBo
nsbopa oprosapajyhe Mepe M3BOpHO IpuIafa IPUBPESHOM HAPYIUTBY -
nyxHuky. Tpehe, Teper mokasa MCIIyBeHOCTH CBUX YC/IOBa IIOCTOjama IIpaBa,
YK/BbY4yjyhy Ty U YyTpOXKEeHOCT HaIlIaTe yC/IeJi CTaTyCHe IIPOMeHe, Y IIOTIYHO-
CTU JIEXU Ha IIOBEPUOLY, T€ j€ HEroB IPOLECHM II0/I0XKAj 3HAYAjHO TEXXKMU,
HETO Yy APYIMM YIOpEeJHUM 3aKOHOMIaBCTBMMa. KoHa4yHO, 4€TBPTO, 3aKOHOM
npomnucaHa MoryhHocT ycBajama npuBpeMeHe Mepe 3abpane cripoBobema cTa-
TyCHe IIpOMeHe y cropy usMmely moBepmolia m IpMBpeJHOT ApYyLITBA —
Iy>KHUKA je IPAaKTMYHO HEeIPUMEH/bIBA, C 003MPOM Ha TO Jla OBa Mepa MOXe
Jla ce OfIpe/iyt CaMO Ha 3aXTeB APYIITBA, A/l He M Ha 3aXTeB IIOBEPUOLIA KOjI 3a
TO MMa MHTepeC.
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CREDITOR’S RIGHT TO OBTAIN ADEQUATE SAFEGUARDS IN CASE
OF A MERGER OR A DIVISION OF HIS DEBTOR

Summary

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

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