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PREGLEDNI NAUCNI RAD

PRAVNI REZIM UGOVORA O
UPRAVLJANJU U NOVOM ZAKONU
O PRIVREDNIM DRUSTVIMA

REZIME: Clanak obraduje najznacajnije pravne aspekte ugovora o uprav-
ljanju (i.e. ugovora kojim jedno trgovacko drustvo, drusStvo-majka, dobija
pravo da upravlja drugim trgovackim drustvom — drustvo-kéerka) u no-
vom Zakonu o privrednim druStvima. U ¢lanku se obraduju sledeca pita-
nja: definicija drustva majke i drustva kcerke, vrste povezivanja, forma i
zakljuCenje ugovora o upravljanju, obim ovlas¢enja na upravljanje zavi-
snog drustva od strane mati¢nog druStva po osnovu ugovora o upravljanju
1 izmene 1 prestanak ugovora. Identifikuju se osnovni problemi u pravnom
rezimu ugovora o upravljanju u novom Zakonu i predlazu odredene izme-
ne, kako bi se ostvarila efikasnija zaStita interesa drustva-kcerke, njenih
manjinskih akcionara/Clanova i poverilaca.

Kljucne reci: povezana drustva, maticno drustvo, zavisno drustvo, ugovor
o upravljanju, zakon o privrednim drustvima

Uvodne napomene

ReZim povezanih privrednih drustava, ukljucujuci 1 vertikalne koncerne
(kontrolno i zavisno/ podredeno drustvo), regulisan je u desetom delu novog
Zakona o privrednim druStvima: povezivanje privrednih drustava (,,Sluzbeni
glasnik Republike Srbije”, br. 36/2011).! U pogledu osnovnog koncepta pove-
zanih druStava i instrumenata povezivanja, novi Zakon ne donosi bitne novine.
Saglasno tome, u Zakonu se predvidaju tri osnovna instrumenta povezivanja

* Profesor na Fakultetu za poslovnu ekonomiju na univerzitetu: ,,Edukons”, Sremska
Kamenica. Vi$i pravni savetnik u Evropskom centru za neprofitno pravo, Budimpesta,
e-mail: dragan@ecnl.org.hu

' O manjkavostima prethodnog Zakona o privrednim drustvima u regulisanju ugovora o upravlja-
nju uporedi: Golubovi¢, D., Galetin, M., (2011). Ugovor o upravljanju u Zakonu o privrednim
drustvima u Zbornik Univerziteta Edukons (2), Sremska Kamenica, str. 75-81.
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privrednih drustava: 1) putem ucesc¢a u osnovnom kapitalu ili ortackim udeli-
ma (druStva povezana kapitalom); 2) putem ugovora (drustva povezana ugo-
vorom); i 3) putem kapitala i ugovora (mesovito povezana drustva).> Povezana
privredna drustva, u smislu zakona, obuhvataju jedno kontrolno (mati¢no) i
jedno ili vise podredenih (zavisnih) drustava, koja se organizuju kao kon-
cern (grupa drustava), holding, ili drustva sa uzajamnim uc¢e$¢em.’ Povezana
privredna drus$tva organizuju se kao koncern kada kontrolno drustvo ima za
preteznu delatnost neku poslovnu delatnost, pored delatnosti upravljanja zavi-
snim druStvima, odnosno kao holding, kada kontrolno drustvo ima isklju¢ivo
delatnost upravljanja i finansiranja zavisnim drustvima. Koncern, (grupu dru-
Stava), saglasno odredbama Zakona, ¢ine: 1) kontrolno drustvo i jedno ili vise
kontrolisanih drustava kojima upravlja kontrolno drustvo (fakticka grupa);
2) kontrolno drustvo i jedno ili vise kontrolisanih drustava koja su zakljucila
ugovor o kontroli i upravljanju (grupa povezana ugovorom); ili 3) drustva
koja nisu u medusobno zavisnom polozaju, a kojima se upravlja na jedinstven
nacin (grupa sa odnosima ravnopravnosti).*

U radu se analiziraju pitanja od znacaja za definiciju drustva-majke i
drustva-kéerke, forma 1 zaklju¢enje ugovora o upravljanju, obim ovlas¢enja
na upravljanje zavisnog drustva od strane mati¢nog drustva po osnovu ugovo-
ra o upravljanju, kao i izmene i prestanak ugovora.

2 Clan 549, Zakona o privrednim drustvima.

3 Clan 550, Zakona o privrednim drustvima.

4 Clan 551 i 552, Zakona o privrednim drutvima. U literaturi se isti¢e da se ne moZe svaki odnos
kontrole (zavisnosti — Abhdngigkeit) jednog drustva nad drugim kvalifikovati kao (vertikalni)
koncernski odnos. Za postojanje koncernskog odnosa nuzno je da se radi o pravno verifikovanoj
(nasuprot ¢isto ekonomskoj) kontroli matiénog drustva nad zavisnim drustvom. Kontrola se mora
manifestovati kroz postojanje jedinstvene uprave (Einheitliche Leitung), odnosno kroz kontinui-
rani (nasuprot ad hoc) i odlucujuéi uticaj uprave kontrolnog drustva na upravu zavisnog drustva.
U protivnom, ukoliko bi se i ¢isto ekonomski odnos zavisnosti izmedu dva drustva kvalifikovao
kao vertikalni koncern, zbog ucestalosti odnosa ekonomske zavisnosti u svakodnevnom poslo-
vanju, poseban pravni reZim za povezana drustva ne bi imao svoje opravdanje. Uporedi: GeBler
et al.,(1973). Kommentar von Aktiengesetz”, Miinich, napomene 25-34 na ¢lan 18, nemackog
Akcijskog zakona (u daljem tekstu: AktG). Biedenkopf, K., Koppensteiner, H., (1986). Kélner
Kommentar zum Aktiengesetz, napomene 6-12, 30 na ¢lan 18. AktG. Immenga, U., (1985).
Company Systems and Affiliation, International Encyclopedia of Comparative Law (Vo.VIIl/
chp.7), str. 66. Hopt K., (1995). Legal Elements in the Group of Companies, u: The Group of
Companies, str. 95. Golubovié, D., (2007). Groups of Companies: Control, Liability and Minority
Protection, Budapest, str. 191 i dalje.
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Ugovorne strane kod ugovora o upravljanju

Saglasno zakonskoj definiciji: ,,ugovor o kontroli i upravljanju je ugo-
vor kojim drustvo poverava upravljanje i vodenje poslova drugom drustvu”.?
Ako drustva koja ¢ine grupu sa odnosima ravnopravnosti u smislu ¢lana 551.
stav 2. tacka 3) ovog zakona zakljue ugovor kojim se uspostavlja uprav-
ljanje na jedinstven nacin, takav ugovor se ne smatra ugovorom o kontroli i

upravljanju.®

Iz odredbi ¢lana 549, kojim se definiSu instrumenti povezivanja drustva
(supra, funsota 4), i ¢lana 551. Zakona, kojim se definiSe koncern (grupa dru-
Stava, supra, fusnota 6), moze se zakljuciti da sticanje znacajnog ili ve¢inskog
ucesca u zavisnom drustvu nije uslov za zakljuenje ugovora o upravljanju.
Stavise, u Zakonu se ne definie $ta se smatra znacajnim ili veéinskim uce-
s¢em.” Osim toga, jezicko tumacenje ¢lana 554, Zakona upucuje na zakljucak
da kontrolno druStvo moze biti bilo koji oblik privrednog drustva predviden
Zakonom (drustva lica i drustva kapitala) koje je sa zavisnim druStvom za-
kljucilo ugovor o upravljanju, ali ne 1 fizicko lice, ¢ak i kada je registrovano
kao preduzetnik.® Kada je re¢ o kontrolnom drustvu kao strani kod ugovora

%3

Clan 554, Zakona o privrednim drugtvima.

Uporedi ¢lan 367, prethodnog Zakona o privrednim drustvima, SI. Glasnik RS, br. 125/05: ,kon-
trolni ¢lan ili akcionar drustva s ogranicenom odgovornoscu ili akcionarskog drustva u smislu
ovog zakona jeste lice koje samo ili sa drugim licima koja sa njim deluju zajedno (zajednicko de-
lovanje): 1) ima viSe od 50% glasackih prava u privrednom drustvu, §to u akcionarskom drustvu
oznacava vlasnistvo i pravo glasa sa vise od 50% obi¢nih akcija (vecinsko ucesce); 2) na drugi
nacin vrsi kontrolni uticaj nad upravljanjem i vodenjem poslova privrednog drustva na osnovu
svog svojstva ¢lana ili akcionara (ili na osnovu zaklju¢enog ugovora u skladu sa ovim zakonom)”.
U nemackoj poslovnoj praksi zakljucenju ugovora o upravljanju (i drugih preduzetnic¢kih ugo-
vora) po pravilu prethodi sticanje vecinskog kapital uces¢a u zavisnom drustvu. O razlozima za
ovu praksu vidi kod Wiedemann, H., (1982). The German Experience with the Law of Affiliated
Enterprises, u: Group of Companies in European Laws, Berlin, New York, str. 33. Oppenhoff W.,
Verhoeven T., (1995). The Stock Corporation, u: Business Transaction in Germany, str. 24—151.
Immenga, U., op. cit. str. 61.

Treba napomenuti da je i u nemackom akcijskom zakonu rezim koncerna prevashodno koncipiran
za preduzeca (Unternehmen), iako AktG ne daje definiciju preduzeda; to je prepusteno sudskoj
praksi i literaturi. Ovaj pristup zasniva se na doktriniranom stavu da su interesi akcionara-fizi¢kih
lica uvek podredeni interesima preduzeéa (Unternehmensinteresse), te se u odnosu na preduzece
ne mogu kvalifikovati kao spoljni interes, koji je uslov za primenu rezima koncerna. Medutim,
ova doktrinirana razlika izmedu preduzeca i akcionara — fizickih lica u AktG u znacajnoj meri je
relativizovana kako u literature, tako i u sudskoj praksi. U literaturi preovladuje stav da se akcio-
nar-fizi¢ko lice moze smatrati mati¢nim preduzec¢em ukoliko su kumulativno ispunjena dva uslo-
va: 1) postojanje znacajnog ili vecinskog kapital u¢es¢a u drugom preduzeéu (formalni uslov); 2)
preduzetnicka aktivnost u drugom preduzecu (sustinski uslov). Uporedi: Wiedemann H., op. cit.
str. 31. Biedenkopf K., Koppensteiner H., op. cit. napomena 6 na ¢l. 15, AktG. Immenga U., op.
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o upravljanju, treba napomenuti na manjkavosti odredbi ¢lana 555. stav 1 i 2
Zakona (zaklju€enje ugovora, infra, poglavlje 3), koje upucuju na zakljuc¢ak
da drustvo sa ograni¢enom odgovornoS¢u ne moze ste¢i kontrolu po osnovu
ugovora o upravljanju. Nema pravnih prepreka da i drustvo sa sedistem u ino-
stranstvu bude strana u ugovoru o upravljanju (kontrolno drustvo), s obzirom
da Zakon ne postavlja nikakve posebne uslove za kontrolno druStvo u tom
smislu.

Na drugoj strani odredbe Zakona o zastiti spoljnih akcionara (infia)’
upucuju na zakljucak da zavisno drustvo moze biti samo u obliku akcionar-
skog drustva — ali ne i1 drustva sa ograni¢enom odgovornosc¢u, kako su to
predvidale odredbe prethodnog Zakona. Iako o tome u Zakonu nema izricitih
odredbi, status zavisnog drustva moze imati samo akcionarsko drustvo sa se-
distem u Republici Srbiji. Ovo pravilo je logi¢no, jer kontrolno drustvo stice
pravo da po osnovu ugovora upravlja zavisnim drustvom na osnovu impera-
tivnih odredbi Zakona o privrednim drus$tvima.'’

Kona¢no, odredbe novog Zakona ne daju izri¢it odgovor na pitanje da
li se na strani kontrolnog drustva kod ugovora o upravljanju moze javiti vise
lica — niti se, za razliku od odredbi prethodnog Zakona, izriito pozivaju na
supsidijarnu primenu Zakona o obligacionim odnosima, kada je re¢ o pita-
njima koja nisu izri¢ito uredena ugovorom." Misljenja smo da za to nema
pravnih prepreka, ¢ak i u slucaju takozvane negativne kontrole, pod uslovom
da se negativna kontrola ne koristi na nacin koji blokira donosenje zajednic-
kih odluka.'? Ovo stoga §to i u ovim slu¢ajevima za zavisno drustvo nastupaju
iste pravne 1 ekonomske posledice (pravno podredivanje interesa zavisnog

cit. str. 36- 41, 70. Sli¢no je stanoviste zauzeto i u sudskoj praksi, u kojoj je Savezni sud (BGHZ
69, str. 337) definisao preduzetnicku aktivnost kao aktivno ucesce u upravljanju (zavisnog) pre-
duzeca koje stvara sumnju da je (u¢esce) protivno interesima zavisnog preduzeca. Citirano prema
Oppenhoff W., Verhoeven T., op. cit. str. 24—151.
° O pravima akcionara uopsteno vidi Golubovié¢, D., (1994). Prava akcionara sa posebnim osvrtom
na pravo na dividendu, Pravo, teorija i praksa (7-9), str. 38-47. O razvoju akcionarstva uop-
Steno vidi Golubovi¢, D., (1990). Istorijski razvoj i pojmovno odredenje akcionarskog drustva u
engleskom pravu, Pravo — teorija i praksa (5), str. 36-41.
U nemackom pravu ovo pravilo proizilazi ne samo iz imperativnih odredbi AktG, vec i iz pravne
prirode ugovora o upravljanju (akt unutrasnje organizacije zavisnog preduzeca): Wiirdinger H.,
(1975). German Company Law, London, str. 153.
1 Clan 376 (1), 374 (2) prethodnog Zakona o privrednim drustvima. Uporedi Golubovié D.,
Galetin M., op. cit. str. 77-78.
Na primer, kada dva preduzeca po osnovu ugovora steknu pravo da imenuje ¢lanove upravnog
odbora zavisnog preduzeca u razmeri 50%-50%, ili tri preduzec¢a ucestvuju u upravljanju drugim
preduze¢em sa po 33,3%. U ovakvim slucajevima, indikator da se radi o jedinstvenoj upravi
moze, na primer, biti poseban ugovor o zajedni¢kom glasanju: Hopt, op. cit. str. 94.
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drustva maticnom drustvu, neizvesnost opstanka na trzistu nakon prestanka
ugovora o upravljanju),’® kao i u sluéaju da je na strani kontrolnog drustva
jedno lice." Ovakav zaklju¢ak korespondira i sa razlozima koji opravdavaju
posebni pravni rezim za povezana drustva: zastita manjinskih akcionara/Cla-
nova i poverilaca zavisnog drustva. Konac¢no, na ovaj stav upucuje i uporedna
praksa. Tako je u nemackoj poslovnoj praksi dozvoljeno da se vise drustava
nalazi na strani mati¢nog drustva u ugovoru u upravljanju. Po pravilu, ova se
drustva, radi vrSenja poslova upravljanja, udruzuju u drustvo gradanskog pra-
va (Gesellschaft burgerlichen Rechts). Isto pravilo na snazi je i u Hrvatskoj.'?

Forma i zakljucenje ugovora o upravljanju

Poseban pravni rezim propisan za ugovor o upravljanju posledica je Ci-
njenica da se, sa doktrinirane tacke gledista, na osnovu obligacionog ugovora
interesi jednog drustva ne mogu pravno podrediti interesima drugog drustva.'
Naime, po svojoj pravnoj prirodi, ugovor o upravljanju vise se smatra aktom
unutras$nje organizacije preduzeca (Organisationsvertrdge), nego klasicnim
obligacionim ugovorom. Samo na taj nacin uprava zavisnog druStva moze se
osloboditi svoje zakonske obaveze da u poslovanju vodi ra¢una o interesima
(zavisnog) drustva, a ne o interesima kontrolnog drustva.!’

Ugovor o upravljanju zaklju¢uje se u pismenoj formi (ad solemnitatem)'s,
medutim, njegova minimalna sadrzina nije propisana novim Zakonom. Sa
stanovisSta zaSite sigurnosti u pravnom prometu, ovo smatramo znacajnim
propustom, posebno imajuci u vidu ¢injenicu da se novim Zakonom detaljno
ureduje i manje znacajna pitanja u pravnom statusu privrednih subjekata.'

13 Emmerich V., Sonnenschein J., (1977). Konzernrecht, Miinich, str. 167. Immenga U., op. cit. str.
71. Oppenhoff W.,Verhoeven T., op. cit. str. 24—161.

1 Tbid. str. 24-153, 154, 155. Uporedi slucaj: ,,Seitz” (62 BGHZ 192), u kome je Savezni sud

presudio da viSe subjekata moze imati (jedinstvenu) fakti¢ku kontrolu nad zavisnim preduze-

¢em, ukoliko postoji koordinacija izmedu dva ili vi$e preduzeca. Klju¢ni elementi za odgovor

na pitanje da li postoji koordinacija jesu prethodna poslovna praksa i postojanje zajednickog

ekonomskog interesa (cilja). Isto je stanoviste zauzeto i u slucaju: ,,WAZ v. Brost und Funke” (74

BGHZ 359). Citirano prema Hopt, K., op. cit. str. 93 i dalje.

Gorenc V., et al., (2004). Komentar Zakona o trgovackim drustvima, Zagreb, str. 823.

Emmerich V., Sonnenschein J., op. cit. str. 128; GeBler et al., op. cit., napomena 4 na ¢lan 292,

AktG.

Golubovi¢ D., (1998). Preduzetnicki ugovori u nemac¢kom pravu, Pravni zivot (11), str. 479- 489.

Gorenc V. et al., op. cit. str. 822—823. Wiirdinger H., op. cit. str. 151. Wiedemann H., op. cit. str.

33

Clan 555, Zakona o privrednim dru§tvima.

Uporedi ¢lan 374 (1) prethodnog Zakona o privrednim drustvima, koji je predvidao da se ugovo-

rom o upravljanju obavezno ureduju: prava i obaveze kontrolnog drustva; mere zastite zavisnog
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Iako o tome u Zakonu ne postoje izricite odredbe, treba smatrati da je kod
ugovora kojim se stice ve¢insko uc¢es¢e u upravljanju prezumcija o postojanju
ugovora o upravljanju (odnosno uspostavljanju odnosa zavisnosti) neoboriva.
Ovakvo tumacenje proizilazi iz samih posledica koje nastupaju zakljucenjem
ugovora (pravno podredivanje interesa zavisnog druStva maticnom drustvu,
putem davanja obavezujucih instrukcija upravi zavisnog drustva). U svim
drugim slucajevima, (sticanje znacajnog ucesc¢a u upravljanju po osnovu ugo-
vora, znacajno ili ve¢insko kapital uc¢esce) treba smatrati da je prezumcija o
postojanju odnosa zavisnosti oboriva. Ovakav diferencirani pristup u pogledu
prezumcije o postojanju odnosa zavisnosti odrazava ratio posebnog pravnog
rezima za povezana privredna drustva: podsticanje drustveno pozeljnog pro-
cesa spoljne koncentracije kapitala, uz adekvatnu zastitu interesa zavisnog
drustva i njegovih manjinskih akcionara/¢lanova i poverilaca.?

Poseban rezim ugovora o upravljanju ogleda se kako u zakonski pro-
pisanoj obaveznoj sadrzini, tako i u na¢inu njegovog usvajanja i rezimu za-
Stite manjinskih interesa u zavisnom drustvu. Da bi ugovor bio punovazan,
moraju ga usvojiti skupstine kontrolnog i zavisnog drustava trocetvrtinskom
kvalifikovanom veéinom prisutnih akcionara, ako statutom nije predvidena
vecéa vecina.”! Ako je na strani kontrolnog drustva-ugovorne strane, ortacko
ili komanditno drustvo, sa ugovorom moraju da se saglase svi ortaci ili kom-
plementari, osim ako je osniva¢kim aktom drugacije uredeno.*” Za razliku od
novog Zakona, prethodni Zakon je izri¢ito predvidao da se na¢in odobravanja
ugovora o upravljanju od strane ortaka i komplementara, osim ugovorom o
osnivanju, mogao urediti i ugovorom izmedu ortaka.” Medutim, uprkos ne-
dostatku izricite zakonske odredbe, smatramo da nema pravnih prepreka da
se ovo pitanje, u slucaju da nije uredeno aktom o osnivanju, uredi posebnim

drustva; obim prenosa dobiti i naknade Stete zavisnog drustvu; pokrivanje gubitaka zavisnog
drustva od strane kontrolnog drustva; zastitu ostalih akcionara ili ¢lanova zavisnog drustva; kao
i mere zastite poverilaca zavisnog drustva po prestanku ugovora. Posebno pitanje, koje nije pred-
met ovoga rada, jeste zbog Cega se pristupilo donoSenju novog Zakona, svega Sest godina nakon
donosenja prethodnog Zakona? Razlozi koji se za to navode: uskladivanje naseg zakonodavstva
sa pravnim poretkom EU ne mogu se smatrati verodostojnim, jer je i prethodni Zakon bio usa-
glasen sa pravnim poretkom EU, a u proteklih Sest godina nije doslo do bitnih promena propisa
EU koje bi nalagale donoSenje novog zakona u ovoj oblasti. Praksa brzog menjanja sistemskih
zakona svakako necée doprineti vecoj sigurnosti u pravnom prometu (posebno imajuci u vida da
novi Zakon u odnosu na prethodni ima 143 ¢lana vise) i za privredne subjekte nameée nove i
neopravdane troskove uskladivanja sa odredbama novog Zakona.

Immenga, U., op. cit. str. 7-8.

Clan 555, stav 1, Zakona o privrednim drutvima.

Clan 555, stav 1-2, Zakona o privrednim drugtvima.

Clan 375 (2), prethodnog Zakona o privrednim drustvima.
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ugovorom izmedu ortaka. U sluc¢aju da je na strani kontrolnog drustva vise
lica, misljenja smo da je ugovor punovaZan samo ako je skupStina svakog
od lica koji zajedno vrse jedinstvenu upravu usvojila ugovor kvalifikovanom
veéinom (na primer, ugovor o glasanju, u slucaju tzv. negativne kontrole vise
lica, supra, poglavlje 2).

U odnosu na prethodni Zakon, novi Zakon o privrednim drustvima sa-
drzi detaljnije odredbe kada je re¢ o obavezama organa uprave da ¢lanovima
skupstine predoci informacije od znacaja za ugovor o upravljanju. Naime,
odbor direktora, odnosno nadzorni odbor, ako je upravljanje drustvom dvo-
domno, duzan je da sastavi izvestaj za skupStinu prilikom podnoSenja ugo-
vora o kontroli i upravljanju na odobrenje skupstini, u kome mora navesti i
,»finansijske podatke i podatke o poslovanju drustava” sa kojima ugovor treba
da bude zakljucen. U izveStaju se moraju obrazloziti pravni i ekonomski ra-
zlozi za zaklju€enje ugovora i njegov sadrzaj, ukljucujuci i iznos naknade za
upravljanje, odnosno nacin njenog odredivanja. Izvestaj moze biti sastavljen
kao zajednicki izvestaj za sva drustva koja zakljucuju ugovor.>* Kada je, pak,
re¢ o pravu akcionara druStva da ostvare uvid u ugovor o upravljanju pre dana
odrzavanja skupstine, za razliku od prethodnog Zakona, novi Zakon izricito
ne ureduje ovo pitanje.” Iz toga se moze zakljuciti da se na ostvarivanje prava
na informisanje u ovom slucaju primenjuju opste odredbe Zakona kojima se
ureduje pravo na informisanje i sazivanje skupstine.

Saglasno odredbama ¢lana 555. stav 6. Zakona: ,,ugovor o kontroli i
upravljanju registruje se u skladu sa zakonom o registraciji i ne moze stupiti
na snagu pre dana registracije”. Jezicko tumacenje ove odredbe upucuje na
zakljuCak da ugovor moze stupiti na snagu i protekom odredenog vremena
nakon upisa u registar, ukoliko je tako predvideno ugovorom. Medutim, sa
stanoviSta pravne sigurnosti, svakako bi ovu odredbu trebalo tumaciti tako da
ugovor prema tre¢im savesnim licima stupa na snagu danom upisa u registar,
kao $to su to predvidale i odredbe prethodnog Zakona.* lako u Zakonu o
tome nema izricitih odredbi, ugovor o upravljnju koji nije upisan u registar ne
proizvodi nikakve pravne posledice, osim ukoliko bi to bilo u interesu tre¢ih

savesnih lica.”’

2 (lan 555, stav 3—5, Zakona o privrednim drustvima.

2 Uporedi ¢lan 375, prethodnog Zakona o privrednim drustvima, koji je predvidao da svakom
akcionaru zavisnog drustva mora biti ostavljeno dovoljno vremena pre skupstine akcionara/Cla-
nova, ili tokom sednice, da u prostorijama drustva izvrSe uvid u predloZeni tekst ugovora, uvid u
druge znacajne informacije u vezi sa ugovorom i informacije o poslovanju svih drugih drustava
koja su ugovorne strane.

Clan 373 (2), prethodnog Zakona o privrednim drustvima

27 Golubovi¢, D., Galetin M., op. cit. str. 79

26
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Oglas o zakljucenju ugovora o kontroli i upravljanju objavljuje se na
internet stranici registra privrednih subjekata danom registracije tog ugovora,
u trajanju od najmanje 90 dana od dana objavljivanja.?®

Obim ovlas¢enja kontrolnog drustva po
osnovu ugovora o upravljanju

Treba napomenuti da se zaklju¢enjem ugovora o upravljanju formalno-
pravno ne menja unutras$nja upravljacka struktura zavisnog drustva: ono i da-
lje formalno-pravno zadrzava svoje organe, ali su organi uprave obavezni da
se u svom radu, saglasno odredbama ugovora, drze obavezuju¢ih uputstava
kontrolnog drustva, ¢ak i kada su one na Stetu zavisnog drustva.

Ono $§to predstavlja znacajan novum u Zakonu jeste da se precizirana
ograni¢enja u pogledu obima obavezujucih uputstava kontrolnog drustva up-
ravi zavisnog druStva kojim se nanosi Steta zavisnom druStvu. Naime, sa-
glasno clanu 557, stav 1, Zakona: ,,u slucaju postojanja ugovora o kontro-
li i upravljanju, kontrolno drustvo ima pravo da daje obavezujuéa uputstva
zavisnom drustvu o nac¢inu vodenja poslova, rukovodeci se interesima gru-
pe” (kurzivi nasi). Saglasno tome, iako se ugovorom o upravljanju formal-
no-pravno zadrzava pravni subjektivitet zavisnog drustva, njegovi interesi se
pravno podreduju interesima grupe.” Pod interesom grupe treba podrazume-
vati kako interes mati¢nog drustva, isto tako i interes drugih zavisnih ¢lanova
grupe — pod uslovom da je u interesu grupe da se interesi jednog zavisnog
drustva podrede interesima drugog zavisnog drustva. Pravno podredivanje in-
teresima grupe ima za pravnu posledicu da je uprava zavisnog drustva izuzeta
od primene opStih odredbi Zakona kojim se ureduju posebne obaveze uprave
prema drustvu.’® Ovo je pravilo logi¢na posledica ¢injenice da se ugovorom
o upravljanju intersi zavisnog drustva pravno podc€injavaju interesima grupe.

Na drugoj strani, u davanju obavezujucih uputstava ¢lanovi uprave kon-
trolnog drustva imaju obavezu da postupaju sa paznjom dobrog privrednika,
pri ¢emu se odredbe o posebnim obavezama uprave prema drustvu analno-
gno primenjuju i na obaveze uprave kontrolnog druStva u odnosu na kon-
trolisano drustvo.’! Kontrolno drustvo je obavezno da kontrolisanom drustvu

28 (lan 555, stav 7, Zakona o privrednim dru$tvima.

# U literaturi se navodi da su obavezujuca uputstva pravno valjana, ako su kumulativno ispunjena
dva uslova: 1) upustva sluze interesima grupe kao celine, ili bilo kojoj ¢lanici grupe; 2) uputstva
nisu u suprotnosti sa opStim pravilima obligacionog prava. Vidi detaljnije: Golubovi¢ D., Group
of Companies, op. cit. str. 214-218.

30 Clan 63-80, Zakona o privrednim drustvima.

31 Clan 558, Zakona o privrednim drugtvima.
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nadoknadi svu Stetu koja je nastala ispunjavanjem obavezuju¢ih uputstava
uprave kontrolisanog drustva.

Izmene i prestanak ugovora o upravljanju

Novim Zakonom, za razliku od prethodnog, izri¢ito se predvida da se
ugovor o kontroli 1 upravljanju menja po postupku po kojem je i zakljucen.
Ako drugacije nije ugovoreno, a ugovor o kontroli i upravljanju je zaklju¢en
na neodredeno vreme, svaka od ugovornih strana ima pravo da ugovor raski-
ne samo sa danom zavrSetka poslovne godine ili drugog ugovorenog obra-
cunskog perioda, obavestenjem o raskidu koje je u obavezi da svim ostalim
ugovornim stranama dostavi u pisanoj formi najmanje 30 dana pre isteka po-
slovne godine, odnosno drugog ugovorenog obracunskog perioda.’* Ovakvo
reSenje, koje je preuzeto iz nemackog prava, je logicno, jer se samo na osnovu
odgovarajuceg obracunskog perioda moze pouzdano utvrditi da li je kontroli-
sano drustvo pretrpelo Stetu izvrSavanjem obavezujucih upustava kontrolnog
drustva. Stavise, u slu¢aju da je ,,drugadije ugovoreno”,da su strane u sporu
u pogledu toga kada mogu jednostrano raskinuti ugovor, a da sud nije u sta-
nju da utvrdi zajedni¢ku volju ugovornih strana, treba analogno primenjivati
citirane odredbe zakona, odnosno smatrati da se ugovor moze raskinuti samo
davanjem obavestenja u pisanoj formi najmanje 30 dana pre isteka poslovne
godine. Medutim, imajuci u vidu da se ugovor o upravljanju u poslovnoj prak-
si po pravilu zakljucuje nakon §to je kontrolno drustvo steklo vecinsko kapital
uces¢e u zavisnom drustvu, za ocekivati je da ¢e slucajevi prestanka ovih
ugovora na osnovu jednostranog raskida zavisnog drustva u praksi biti retki.

Prestanak ugovora o kontroli 1 upravljanju po bilo kom osnovu registru-
je se u skladu sa zakonom o registraciji i objavljuje se putem oglasa, na isti
nacin kao i1 zakljuceni ugovor. Oglas mora sadrzati i obavestenje poveriocima
o njihovom pravu da od kontrolnog drustva zahtevaju odgovarajucu zastitu u
pogledu naplate svojih potraZzivanja prema kontrolisanom drustvu .** Iako, o
tome nema izri¢itih odredbi, na sve odrebe ugovora o upravljanju koje nisu
regulisane Zakonom (uprkos Cinjenici da se viSe radi o aktu unutrasnje or-
ganizacije, nego obligacionom ugovoru) treba shodno primenjivati odredbe
Zakona o obligacionim odnosima.

22 (lan 560, Zakona o privrednim drugtvima.

33 (lan 556, stav 1-2, Zakona o privrednim drugtvima.
3 Clan 556, stav 3—4, Zakona o privrednim drustvima.
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Zaklju¢na razmatranja

U odnosu na prethodni zakon, novi Zakon o privrednim drustvima otkla-
nja neke od manjkavosti prethodnog zakona, kada je re¢ o pravnom rezimu
za ugovor o upravljanju, ali istovremeno otvara i neka nova pitanja. Prvo, iz
odredbi Clana 549, Zakona, kojim se definiSu instrumenti povezivanja drustva,
i ¢lana 551, Zakona, kojim se definise koncern, moze se zakljuciti da sticanje
znacajnog ili ve¢inskog ucesc¢a u zavisnom drustvu nije uslov za zakljucenje
ugovora o upravljanju. Stavise, u Zakonu se ne definiSe §ta se smatra zna-
¢ajnim ili ve¢inskim ucescem, $to smatramo ozbiljnim propustom. De lege
ferenda, nuzno je u Zakonu precizirati $ta se smatra vec¢inskim ili znacajnim
uceS¢em. Drugo, kada je re¢ o kontrolnom drustvu kao strani kod ugovora o
upravljanju, treba ukazati na manjkavosti odredbi ¢lana 555, stav 1 1 2 Zakona
(zakljucenje ugovora), koje upucuje na zakljucak da drustvo sa ograni¢enom
odgovornoséu ne moze steci kontrolu po osnovu ugovora o upravljanju. De
lege ferenda, nuzne su odgovarajuce izmene u ¢lanu 555, stav 1 i 2, kako bi
se otklonila svaka sumnja po ovom pitanju. Tre¢e, odredbe novog Zakona
ne daju izri¢it odgovor na pitanje da li se na strani kontrolnog drustva kod
ugovora o upravljanju moze javiti vise lica — niti se, za razliku od odredbi
prethodnog zakona, izri¢ito pozivaju na supsidijarnu primenu Zakona o obli-
gacionim odnosima, kada je re€ o pitanjima koja nisu izri¢ito uredena ugo-
vorom. MiSljenja smo da za to nema pravnih prepreka, ¢ak i u slucaju tako-
zvane negativne kontrole, pod uslovom da se negativna kontrola ne koristi na
nacin koji blokira dono3enje zajednic¢kih odluka. Cetvrto, Zakon ne propisuje
obaveznu sadrzinu ugovora o upravljanju, §to smatramo znacajnim propu-
stom. Imajuci u vidu pravne posledice koje nastupaju zakljuCenjem ugovora
o upravljanju, de lege ferenda, nuzno je zakonom propisati obaveznu sadrzinu
ugovora o upravljanju. Peto, iako o tome u Zakonu ne postoje izri¢ite odrebe,
treba smatrati da je kod ugovora kojim se stice vecinsko uc¢esce u upravljanju
prezumcija o postojanju ugovora o upravljanju (odnosno uspostavljanju od-
nosa zavisnosti) neoboriva. Ovakvo tumacenje proizilazi iz samih posledica
koje nastupaju zakljuCenjem ugovora (pravno podredivanje interesa zavisnog
drustva maticnom drustvu, putem davanja obavezujucih instrukcija upravi
zavisnog drustva). U svim drugim slucajevima, (sticanje znacajnog ucesca
u upravljanju po osnovu ugovora, znacajno ili vec¢insko kapital uc¢esce) treba
smatrati da je prezumcija o postojanju odnosa zavisnosti oboriva. Ovakav di-
ferencirani pristup u pogledu prezumcije o postojanju odnosa zavisnosti odra-
Zava ratio posebnog pravnog rezima za povezana privredna drustva: podstica-
nje drustveno pozeljnog procesa spoljne koncentracije kapitala, uz adekvatnu
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zastitu interesa zavisnog drustva i njegovih manjinskih akcionara/¢lanova i
poverilaca. Sesto, kada je re¢ o pravu akcionara dru$tva da ostvare uvid u
ugovor o upravljanju pre dana odrzavanja skupstine, za razliku od prethodnog
zakona, novi Zakon izri¢ito ne ureduje ovo pitanje. Iz toga se moze zaklju-
Citi da se na ostvarivanje prava na informisanje u ovom slucaju primenjuju
opSte odredbe Zakona kojima se ureduje pravo na informisanje 1 sazivanje
skupstine. Medutim, primena opStih odredbi Zakona kojim se ureduje pravo
na informisanje ne obezbeduje adekvatnu zastitu akcionara u ovom slucaju.
De lege ferenda, nuzno je ovo pitanje posebno urediti u Zakonu. Na kraju, ali
ne i najmanje vazno, sa stanovista pravne sigurnosti, odredbe ¢lana 555. stav
6. Zakona (registracija ugovora o upravljanju) treba tumaciti tako da ugovor
prema tre¢im savesnim licima stupa na snagu danom upisa u registar, kao §to
su to predvidale i odredbe prethodnog zakona. Iako u Zakonu o tome nema
izri¢itih odredbi, ugovor o upravljnju koji nije upisan u registar ne proizvodi
nikakve pravne posledice, osim ukoliko bi to bilo u interesu tre¢ih savesnih
lica.

Dragan Golubovi¢

Professor at the Faculty of Business Economy of the University ,,Edukons”, Sremska
Kamenica. The higher legal adviser in the European centre for non-profit law, Budapest

The legal regime of the control agreement
in the new Serbian Company Act

Abstract

The article deals with the legal aspects of control agreement (an agree-
ment by which one company — the parent, acquires the right to manage the
other company — the subsidiary) in the new Company Act, which was enacted
in 2011. It provides the critical analyses of the Company Act provisions go-
verning control agreement against the background of the previous legislation
and best comparative practices. The following issues have been addressed in
the article: the notion of the parent and the subsidiary company; the conditi-
ons for entering into the control agreement and the presumption of control;
the scope of the perent’s company power over the management of its subsi-
diary (i.e. the scope of the parent company’s binding directives), and the rules
goverining amendments and termination of the agreement. The article argues
that the new Company Law, while offseting some of the setbacks of its pre-
decessor, still fall short of providing clear-cut answers to a a number of issues

52



Pravni rezim ugovora o upravljanju u novom zakonu o privrednim drustvima

pertinent to the control agreement, such as who can be a party to the control
agreement, the mandatory content thereof, as well as the legitimate instru-
ments of ratification of the governing agreement by the subsidiary company
which operates in the form of partnership.

Key words: affiliated companies, parent company, subsidiary, control

agreement, the Company Act.
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