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UPOREDNO-PRAVNI PREGLED
UPRAVLJACKE STRUKTURE
PRIVREDNIH DRUSTAVA

REZIME: Unapredenje zajednickog upravljanja ostaje u srediStu interesovanja
zemalja Sirom sveta. Zakonodavac, organi zastite bezbednosti i berza imaju iste
ciljeve u unapredivanju dostupnosti i kvaliteta informacija koje se daju investito-
rima i pojacavaju funkciju odbora u njihovom nadzoru nad kompanijom. Sve ovo
ukazuje na to da je zajednicko upravljanje i dalje od velike vaznosti za pobolj$anje
poverenja investitora u trziste kapitala.

Kljucne reci: pravo na zajednicko upravljanje, poslovno upravljanje,
Upravni odbor

Uvod

Uspesno poslovanje pretpostavlja efikasno upravljanje privrednim drustvom.
Upravljanje moze biti upravljanje poslovanjem privrednog drustva ili se, pak, moze ra-
diti o svojinskom upravljanju. Funkciju svojinskog upravljanja vrsi organ vlasnika pri-
vrednog drustva. Predmet ovog rada su, medutim, organi privrednog drustva koji vrse
funkciju poslovnog upravljanja. S tim u vezi bismo imali par prethodnih napomena. Ter-
min: odbor direktora koji se navodi u ovom radu je bukvalni prevod izraza: bord of di-
rectors 1 oznaCava organ koji se u naSem pravu privrednih drustava naziva: upravni od-
bor. Pod izrazom nadzorni odbor se ne podrazumeva organ nadzora kakav je poznat u
nasem pravu privrednih drustava. Nadzorni odbor je u uporednom pravu organ upravlja-
nja; a ono $to je kod nas nadzorni odbor to se u ovom radu oznacava kao nadzorni komi-
tet ili odbor revizora §to je prevod izraza: auditing committee. Skracenicu: CEO (chief
enforcement officer) smo prevodili kao: generalni direktor u znacenju koje ima u nasem
privrednom pravu. Analiza se, kad god nije drugacije navedeno, odnosi na akcionarska
drustva.

Uporedno-pravni prikaz

Argentina!

Akcionarskim drustvom upravlja odbor direktora koga bira skupstina akcionara.
Akcionarsko drustvo €iji je osnovni kapital ARS 2,1 milion ili vise (oko 700.000 dolara)
mora imati najmanje tri direktora. Odluke odbora direktora izvrsavaju menadzeri. Kom-

panije Cije se akcije mogu kupiti na berzi (tzv. listed companies) moraju imati nadzorni

* Docent, Pravni fakultet u Kragujevcu.
! Patricia Lopez Aufranc, Argentina, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 8-13.
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komitet od tri ¢lana koji moraju biti advokati ili raunovode. Predsednik odbora direkto-
ra zastupa privredno drustvo bez ograni¢enja. Sednice odbora direktora se moraju odrza-
vati najmanje jednom u tri meseca. Maksimalni nov¢ani iznos koji ¢lanovi odbora direk-
tora i nadzornog komiteta mogu primiti na ime vrSenja svojih funkcija ne moze biti visi
od 25% profita, odn. 5% profita ako izostaje isplata dividendi. Mandat ¢lana odbora di-
rektora traje tri fiskalne godine i moze biti obnovljen. Svaki ¢lan odbora direktora i me-
nadZer mora poloziti garanciju za dobro obavljanje posla. Garancija se daje: a) depono-
vanjem obveznica, drzavnih (tzv. javnih) zapisa ili nov€ane sume u domacoj ili stranoj
valuti depozitaru (finansijskoj ili drugoj organizaciji ili licu) koga odredi kompanija, ili
b) pribavljanjem bankarske garancije ili polise osiguranja izdate u korist kompanije. De-
pozit ne moze biti povucen do isteka roka zastarelosti za naknadu Stete. Garancija ni u
kom slu¢aju ne moze biti data uplatom na racun kompanije. Zaposleni ne ucestvuju u
upravljanju.

Australija?

Kompanije u Australiji imaju unitarnu upravljac¢ku strukturu koja obuhvata u okvi-
ru jednog tela (odbor direktora izabran od strane akcionara) izvrsne i direktore koji nisu
izvr$ni. Funkcije predsednika odbora direktora i CEO (chief executive officer) su perso-
nalno razdvojene. Clan odbora direktora ne moze u tom statusu biti duze od tri godine
bez reizbora. Skupstina akcionara ne moze direktno usmeravati rad odbora. Zaposleni
nemaju svojih predstavnika u odboru direktora.

Austrija3

Upravljacku funkciju u austrijskim kompanijama vr$e upravni i nadzorni odbor.
Nadzorni odbor bira i razre§ava ¢lanove upravnog odbora. Clanove nadzornog odbora bi-
ra i razreSava skupstina akcionara. U delokrug upravnog odbora (Vorstand) spada: pred-
stavljanje privrednog drustva, kreiranje poslovne politike i vodenje poslovanja (run the
company). Mandat ¢lana upravnog odbora traje pet godina. Nadzorni odbor (Auf-
sichtstrat) se stara o uskladenosti poslovanja privrednog drustva sa zakonom, pravilima
drustva i interesima akcionara. Nadzorni odbor nema nadleznosti u vodenju poslova, ali
moze biti nadlezan za davanje odobrenja za zakljuCenje pojedinih pravnih poslova. Ko-
nac¢no, nadzorni odbor kontrolise poslovne knjige, knjigovodstvene i finansijske izvesta-
je. Nadzorni odbor mora odrzati najmanje Cetiri sednice godisnje; po jednu kvartalno.
Clan upravnog odbora ne moze istovremeno biti ¢lan nadzornog odbora. S druge strane
¢lan nadzornog odbora moze privremeno vrsiti funkciju ¢lana upravnog odbora. Za to
vreme su njegova ovlasc¢enja kao ¢lana nadzornog odbora suspendovana. Da bi se sedni-
ca nadzornog odbora mogla odrzati moraju biti prisutna najmanje tri ¢lana. Odluke se
usvajaju prostom vec¢inom. U akcionarskim drustvima u kojima nadzorni odbor ima vise
od pet ¢lanova mora biti formiran komitet revizora u kom komitetu najmanje jedan ¢lan
mora biti nezavisni finansijski ekspert. Osim komiteta revizora nadzorni odbor moze for-
mirati i druga tela. Skupstina akcionara ne moze direktno usmeravati rad odbora. Skup-
Stina akcionara bira dve tre¢ine ¢lanova nadzornog odbora. Preostalu tre¢inu bira Savet

2 Elizabet Johnstone, Elspeth Arnold, Andrew Rentoul, Leigh Warnick i John Clark, Australia, u:
Corporate governance 2005, London 2005. str. 14-19.

3 Christian Herbst i Alexander Popp, Austria, u: Corporate governance 2005, London 2005. str.
20-24.
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zaposlenih. Ukoliko nadzorni odbor u svom sastavu ima komitete, pododbore i druga te-
la, barem jedan ¢lan nadzornog odbora koji predstavlja zaposlene mora biti ¢lan svakog
od ovih tela.

Brazil?

Upravu akcionarskih drustava u Brazilu ¢ine: odbor direktora, izvr$ni direktori i
komitet revizora. Clanove odbora direktora bira i razreava skupstina akcionara na pe-
riod od tri godine uz pravo reizbora. Odbor direktora je organ upravljanja akcionarskog
drustva nadlezan za: izbor i razreSenje izvrs$nih direktora, sazivanje skupstine akcionara,
angazovanje nezavisnih revizora. Odbor direktora reprezentuje korporaciju. Komitet re-
vizora se sastoji od tri do pet ¢lanova koji ne mogu biti direktori, izvr$ni direktori ili za-
posleni niti bracni drugovi ili krvni srodnici direktora ili izvr$nog direktora do treceg ste-
pena u pobo¢noj liniji zakljuéno. Clanove komiteta revizora imenuje i razresava skupsti-
na akcionara. Drustvom sa ograni¢enom odgovornoséu upravlja jedna ili vise osoba od-
redena osnivackim aktom ili posebnim dokumentom. Skupstina akcionara ne moze di-
rektno usmeravati rad odbora.

Na osnovu Zakona o preduzeéima (Corporations Act No 6,404/76, izmenjenom
1997. i 2002. godine) zaposleni imaju pravo na predstavnike u odboru direktora, ali u
praksi zaposleni nemaju znacajnu ulogu u upravljackoj strukturi privrednih drustava u
Brazilu.

Kanada®

Privrednim drustvima u Kanadi upravlja odbor direktora izabran na skupstini akci-
onara. U akcionarskim drustvima ¢ije su akcije kotirane na efektnoj berzi u Torontu, u
odboru direktora mora biti barem tri nezavisna i “finansijski” pismena direktora koji for-
miraju nadzorni komitet Cija je osnovna duznost da izabere i nadgleda rad spoljnih revi-
zora. Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju kompanijom.

Cile®

Akcionarskim drustvom upravlja odbor direktora koga kao kolektiv bira i razresa-
va skupstina akcionara (ne vrsi se izbor odn. razreSenje svakog ¢lana posebno). Odbor
direktora ima pet ¢lanova, osim ako se akcije privrednog drustva mogu kupiti na berzi, a
trziSna kapitalizacija iznosi 1,5 miliona Unidades de Fomento (oko 42 miliona dolara) u
kom slucaju odbor direktora mora imati najmanje sedam ¢lanova. U sluc¢ajevima kada
odbor direktora mora imati najmanje sedam ¢lanova ovi medu sobom biraju tri ¢lana ko-
ji vrSe funkciju komiteta revizora (auditing committee). Odbor direktora upravlja pri-
vrednim drustvom direktno ili putem izvrsnih direktora, advokata ili drugih lica koje
imenuje. Skupstina akcionara ne moze direktno usmeravati rad odbora. Zaposleni ne par-
ticipiraju u upravljanju.

4 Lira Renardini Padovan i Camila Machado de Assungdo, Brazil, u: Corporate governance 2005,
London 2005. str. 25-29.

5 Sean Farrell, Robert McDermott i Stephen Rigby, Canada, u: Corporate governance 2005,
London 2005. str. 30-35.

6 Christian Eyzaguirre S. i Jose Maria Eyzaguirre B., Chile, u: Corporate governance 2005,
London 2005. str. 36-40.
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Kina’

Upravu preduzeca u privatnom vlasnistvu u Kini ¢ine odbor direktora i nadzorni
odbor s tim da nadzorni odbor ima vrlo ograni¢ena ovlaséenja. Clanove odbora direkto-
ra bira skupstina akcionara (za izbor je potrebna vecina glasova prisutnih akcionara ili
njihovih predstavnika — tzv. apsolutna vec¢ina). Odbor direktora vrsi strateSko usmerava-
nje preduzeca, odreduje organizacionu strukturu, bavi se finansijskim planiranjem i usva-
janjem vaznih poslovnih odluka. Odbor direktora zastupa kompaniju. Odbor direktora
akcionarskih drustava ¢ije se akcije mogu kupiti na berzi mora imati 1/3 nezavisnih ¢la-
nova. U ovim kompanijama se sednica odbora direktora mora odrzati najmanje dvaput
godi$nje mada se u praksi odrzava minimum Cetiri puta godisnje jer je odbor direktora
nadlezan za usvajanje kvartalnih finansijskih izvestaja. Sednice odbora direktora u dru-
gim preduze¢ima se moraju odrzati najmanje jednom godi$nje. Mandat ¢lanova odbora
direktora traje tri godine i moze se obnoviti. Skupstina akcionara ne moze direktno usme-
ravati rad odbora.

Zaposleni participiraju u upravljanju privrednim drustvom tako $to se predstavnici
zaposlenih, u razumnoj srazmeri, imenuju u nadzorni odbor. U drzavnim preduzecima
predstavnici zaposlenih se imenuju i u odbor direktora. U svakom slucaju sindikat moze
davati misSljenja i sugestije o dobrobiti radnika i zastiti njihovih interesa sto kad se odno-
si na bezbednost na radu i druga pitanja vezana za rad mora biti razmatrano i uzeto u ob-
zir na sednici odbora direktora i skupstini akcionara.

Kolumbija®

.....

manje tri ¢lana), zakonski zastupnik, koji moze biti ¢lan odbora, i ovlas¢eni revizor za-
duZen za nadzor nad primenom finansijskih i knjigovodstvenih propisa. U akcionarskim
drustvima Cije se akcije mogu kupiti na berzi odbor direktora ¢ine najmanje pet, a najvi-
Se deset ¢lanova od kojih barem 25% moraju biti nezavisni ¢lanovi. Takode, u pomenu-
tim akcionarskim druStvima (sociedad anonyma) najmanje tri ¢lana odbora direktora for-
miraju nadzorni komitet ¢iji predsednik mora biti nezavisni ¢lan odbora. Skupstina akci-
onara moze direktno usmeravati rad odbora. Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju kom-
panijom u tom svojstvu.

Ceska Republika®

U akcionarskim drustvima upravljacku funkciju obavljaju odbor direktora i nadzor-
ni odbor. Odbor direktora ¢ine izvrsni direktori izabrani na mandat od najvise pet godi-
na. Clan nadzornog odbora ne moze istovremeno biti ¢lan odbora direktora. Drustvima
sa ograni¢enom odgovornos¢u upravlja, po pravilu, jedan direktor. Skupstina akcionara
moze direktno usmeravati rad odbora. U preduze¢ima sa vise od 50 zaposlenih jednu tre-
¢inu ¢lanova nadzornog odbora biraju zaposleni.

7 Steve Xiang i Suat Eng Seah, China, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 41-46.

8 Emilio Ferrero, Gabriela Mancero i Julia Uribe, Colombia, u: Corporate governance 2005,
London 2005. str. 47-51.

9 Karel Drevinek i Petr Severa, Czech Republic, u: Corporate governance 2005, London 2005. str.
52-56.
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Danskal?

Upravljanje privrednim druStvima u Danskoj vrse upravni odbor i odbor direktora.
Upravni odbor ima operativau funkciju (day-to-day management) i njegove ¢lanove bi-
ra odbor direktora. Odbor direktora ima nadzornu funkciju i njegove ¢lanove bira skup-
$tina akcionara na period od najvise Getiri godine. Clan upravnog odbora moze biti ¢lan
nadzornog odbora, ali mu ne moze predsedavati. Skupstina akcionara ne moze direktno
usmeravati rad odbora. U kompanijama u kojima je u poslednje tri godine bilo vise od 35
zaposlenih, zaposleni mogu birati svoje predstavnike i njihove zamenike u odbor direk-
tora.

Estonijall

Upravljacku strukturu u estonskim akcionarskim druStvima ¢ine upravni odbor ko-
ji ima operativnu funkciju (day-to-day management) i nadzorni odbor koji vr$i funkciju
stratekog planiranja i nadzora nad radom upravnog odbora. Clanove nadzornog odbora
bira skupstina akcionara prostom ve¢inom glasova na mandat od pet godina (ili u kracem
trajanju ako je tako propisano statutom). Skupstina akcionara moze razresiti duznosti ¢la-
na nadzornog odbora bez obrazlozenja. Clanove upravnog odbora bira nadzorni odbor.
Clan upravnog odbora ne moZe istovremeno biti ¢lan nadzornog odbora i obrnuto. Zapo-
sleni u€estvuju u upravljanju samo u Societas Europa (SE). U preduze¢ima osnovanim u
skladu sa Trgovackim zakonikom iz 1995. godine zaposleni ne participiraju u upravlja-
nju privrednim drustvima.

Finskal?

Privrednim drus$tvom u Finskoj upravlja odbor direktora. Ako je upisan osnovni ka-
pital u iznosu visem od 80.000 evra mora biti izabran generalni (managing) direktor i for-
miran nadzorni odbor.

Zaposleni imaju pravo na predstavnike u organima upravljanja onih preduzeca u
kojima je vise od 150 zaposlenih, mada ve¢ u preduzeéima sa preko 30 zaposlenih po-
slodavac mora konsultovati predstavnike zaposlenih po pojedinim pitanjima iz radnog
odnosa.

Francuskal3

Upravnu funkciju u francuskim privrednim drustvima ¢ini jedinstveno telo: odbor
direktora, Cije ¢lanove bira skupstina akcionara na mandat od Sest godina. Skupstina ak-
cionara ne moze direktno usmeravati rad odbora.

Sto se ti¢e u¢escéa zaposlenih u upravljanju, propisano je da dva predstavnika Save-
ta zaposlenih moraju biti pozvani da prisustvuju svakoj sednici odbora direktora. Ovo
prakti¢no vazi samo za kompanije sa vise od 50 zaposlenih jer se samo u tim kompani-
jama moze formirati savet zaposlenih.

10 Jacob Vinther, Denmark, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 57-61.

11 Raino Paron i Marina Tolmatshova, Estonia, u: Corporate governance 2005, London 2005. str.
62-67.

12 [ ennart Simonsen i Mika Paavilainen, Doing business in Finland, u: Doing business in ...
Handbook 2005, str. 168.

13 Eric Grangeon, France, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 68-74.
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Nemackal4

Upravljacka struktura u nemackim akcionarskim drustvima je “dvodomna” (two-ti-
er). Cine je nadzorni i upravni odbor. Clanove nadzornog odbora bira skupstina akciona-
ra prostom ve¢inom glasova na period od cetiri fiskalne godine. Mandat ¢lanova nadzor-
nog odbora moze prestati i ranije na osnovu neobrazlozene odluke skupstine akcionara
donete trocetvrtinskom vec¢inom glasova. Upravni odbor je operativno telo (day-to-day
management) koje istovremeno i predstavlja kompaniju prema tre¢im licima. Upravni
odbor je u svom radu nezavisan u smislu da nije duzan postupati po instrukcijama i su-
gestijama nadzornog odbora. Medutim, iako nadzorni odbor nema operativna ovlaséenja
ipak se ne moze zanemariti ¢injenica da ¢lanove upravnog odbora bira nadzorni odbor
kao i to da je nadzorni odbor ovlaséen na usvajanje opstih pravnih akata koji obavezuju
upravni odbor. Ovim pravnim aktima moze biti propisano da je za pojedine transakcije
upravnom odboru nuzna saglasnost nadzornog odbora. Clanovi upravnog odbora se bi-
raju na period od pet godina. U d.o.o. upravlja jedan ili vise direktora.

Skupstina akcionara ne moze direktno usmeravati rad odbora.

Zaposleni imaju Siroka ovlaséenja u upravljanju akcionarskim drustvima. Razliku-
jemo kompanije sa 500-2000 i kompanije sa preko 2000 zaposlenih. U prvima zaposleni
biraju 1/3 ¢lanova nadzornog odbora. Na izborima ucestvuju svi zaposleni Sto znaci da
predstavnici zaposlenih nisu delegati sindikata ili saveta zaposlenih (koji se savet, uzgred
budi receno, formira u preduze¢ima sa vise od 5 zaposlenih). U drustvima sa vise od
2000 zaposlenih nadzorni odbor ima 12 ¢lanova od kojih su Sest predstavnici zaposlenih
od kojih su Cetiri izabrani, a dvoje su delegati sindikata. Predsednik nadzornog odbora je
predstavnik akcionara i u sluc¢aju jednake podele glasova njegov glas je odlucujuci (ima
tzv. casting vote).

Grékals

Upravljanje je u grékim privrednim drustvima koncentrisano u odboru direktora.
Clanove odbora direktora bira skupstina akcionara, mada pravilima drustva moze biti
predvidena moguénost da do 1/3 ¢lanova odbora imenuju pojedini akcionari. S obzirom
da se radi o jedinstvenom organu propisano je da ga ¢ine izvr$ni direktori i direktori ko-
ji nisu direktno ukljuceni u upravljanje, a od kojih barem dvoje moraju biti nezavisni.
Mandat ¢lanova odbora direktora nije propisan zakonom. Skupstina akcionara moze di-
rektno usmeravati rad odbora. Ucesce zaposlenih u upravljanju nije predvideno.

Hong Kong!¢

Organ upravljanja je odbor direktora ¢ije ¢lanove prostom veéinom glasova prisut-
nih bira skupstina akcionara svake tre¢e godine. Akcionarska drustva ¢ije se akcije mogu
kupiti na berzi moraju imati barem tri nezavisna direktora koji nisu ukljuceni u operativ-
ni rad (non-executive directors). Odbor direktora predstavlja kompaniju i sastaje se naj-
manje Cetiri puta godisnje. Skupstina akcionara ne moze direktno usmeravati rad odbora,
ali se drugacije moze predvideti statutom. Takva statutarna izmena zahteva trocetvrtinsku
veéinu. Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju privrednim drustvima u Hong-Kongu.

14 Gerhard Schmidt i Stephen Grauke, Germany, u: Corporate governance 2005, London 2005. str.
75-80.

15 Constantine G Hadjiyannakis, Greece, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 81-85.

16 Colin Smith, Hong Kong, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 86-93.
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Madarskal”

Upravljacka struktura u madarskim akcionarskim drustvima je dvodelna i Cine je
nadzorni odbor i odbor direktora. Odbor direktora, ¢ije ¢lanove na pet godina bira skup-
Stina akcionara (ako pravilima druStva ovo ovlaséenje nije preneto na nadzorni odbor) ru-
kovodi poslovanjem kompanije i nastupa u njeno ime. Nadzorni odbor vr$i nadzor nad
odborom direktora i poslovanjem drustva. Kontrolise finansijske izvestaje i o tome infor-
misSe akcionare. Pravilima drustva za pravovaljanost pojedinih pravnih poslova koje za-
kljucuje odbor direktora moze biti predvidena prethodna saglasnost nadzornog odbora. U
d.o.o0. je upravljacka struktura takode dvodelna samo $to umesto odbora direktora posto-
ji direktor.

Skupstina akcionara moze direktno usmeravati rad odbora.

U drustvima sa vise od 200 zaposlenih jednu tre¢inu ¢lanova nadzornog odbora bi-
raju zaposleni, s tim $to sami zaposleni ne mogu biti izabrani. Ako je zaposleno vise od
50 radnika formira se Savet zaposlenih ili se biraju predstavnici zaposlenih.

Indija'®

Indijskim kompanijama upravlja odbor direktora izabran od strane skupstine akci-
onara. Od ukupnog broja direktora 50% moraju biti nezavisni ako je predsednik odbora
direktora izvrsni direktor. U suprotnom, nezavisni direktori ¢ine 1/3 odbora direktora.
Pored toga drustva sa osnovnim kapitalom od 50 miliona rupija koja imaju vise od 1000
malih akcionara imaju u odboru direktora ¢lana izabranog od strane malih akcionara. Po-
red odbora direktora u privrednim drustvima ¢iji je osnovni kapital najmanje 50 miliona
INR kao i u drustvima ¢ije se akcije mogu kupiti na berzi mora biti osnovan komitet re-
vizora, kao nadzorni organ koga ¢ine najmanje tri direktora od kojih su najmanje 2/3 ne-
zavisni 1 komisija za zalbe (investor s grievance committee). Skupstina akcionara ne mo-
ze direktno usmeravati rad odbora (ali se drugacije moze predvideti pravilima drustva).
Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju.

Italija!®

Akcionarskim drustvima upravlja odbor direktora, mada to moze biti i samo jedan
direktor. Korporativno upravljanje u d.o.o. krajnje je fleksibilno uredeno tako da se kao
organ upravljanja moze pojaviti tradicionalni odbor direktora ili jedan ili viSe direktora
koji upravljaju zajedno ili svako u svom sektoru zasebno. Zaposleni ne uc¢estvuju u upra-
vljanju, mada sindikati moraju biti konsultovani po pojedinim pitanjima.

Japan2?

Clanove upravnog odbora (forishimariyaki kai) biraju akcionari prostom ve¢inom
glasova prisutnih na skupstini (za opoziv je potrebna dvotre¢inska vecina prisutnih akci-

17 David Dederick i Zoltan Grmela, Hungary, u: Corporate governance 2005, London 2005. str.
93-98.

18 Mini Raman i Kartik Ganapathy, India, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 99-
103.

19 Vitorio Tadei i Filippo Cecchetti, Doing business in Italy, w: Doing business in ... Handbook
2005, str. 226.

20 Takeshi Watanabe, Japan, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 104-108.
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onara, pod uslovom da su prisutni akcionari koji imaju ili predstavljaju vise od polovine
od ukupnog broja akcija). Tradicionalno odbor direktora je bio jedini organ upravljanja
u japanskim kompanijama; pored revizora koji u kompanijama sa vise od 500 miliona je-
na osnivackog kapitala ili sa viSe od 20 milijardi jena duga moraju formirati poseban od-
bor (kansayaki kai) v kome polovinu ¢lanova moraju ¢initi nezavisni ¢lanovi. Po tradici-
onalnom sistemu ¢lanovi odbora direktora birani su na dve godine. Po novom sistemu,
pocev od 2002. godine, pored odbora direktora, u ¢ijem su sastavu tri komiteta (za revi-
ziju, nominaciju i kompenzaciju), upravljanje vrse izvrsni direktori imenovani od strane
odbora direktora. Mandat ¢lanova odbora direktora u novom sistemu traje godinu dana.
Ni u jednom od ovih dvaju sistema upravljanja ne participiraju zaposleni. Kompaniju za-
stupa direktor koji je u prvom slucaju ¢lan odbora, a u drugom sluc¢aju je izvan odbora
postavljen od strane odbora sa ovlas¢enjem da pravno obavezuje kompaniju. U akcionar-
skim drustvima barem jedan ¢lan odbora direktora mora imati prebivaliste u Japanu (bez
obzira na drzavljanstvo). Skupstina akcionara ne moze direktno usmeravati rad odbora.
Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju privrednim drustvima u Japanu.

Letonija?!

Upravljanje letonskim privrednim drustvima vrSe upravni i nadzorni odbor. U
d.o.o. ¢lanove oba odbora biraju ¢lanovi drustva dok u a.d. skupstina akcionara bira nad-
zorni odbor, a nadzorni odbor bira ¢lanove upravnog odbora. U svakom slucaju izbor se
vr$i na period od tri godine. Upravni odbor je operativni organ upravljanja ¢iji su ¢lano-
vi (u d.o.0. to moze biti i samo jedan direktor, a bez obzira na oblik drustva i odbor - nad-
zorni ili upravni - ¢lanovi mogu biti samo fizic¢ka lica) ovlaséeni za zastupanje drustva.
U akcionarskim drustvima u kojima jedan akcionar drzi 30% ili vi$e akcija u nadzorni
odbor moraju biti imenovana barem dva ¢lana koja nisu povezana (related) sa ovim ak-
cionarom. Inace, nadzorni odbor, osim $to bira ¢lanove upravnog odbora i nadgleda nji-
hov rad, prati poslovanje drustva, kontrolise poslovne knjige, stara se o poStovanju zako-
na i drugih propisa i predstavlja drustvo u slucajevima zaklju€enja pravnih poslova izme-
du privrednog drustva s jedne i direktora ili revizora s druge strane.

Skupstina akcionara ne moze direktno usmeravati rad odbora. Zaposleni ne uce-
stvuju u menadzmentu, ali u svakom privrednom drustvu sa pet ili viSe zaposlenih ovi
mogu izabrati predstavnika koga je poslodavac duzan informisati o pitanjima vaznim za
interese radnika.

Litvanija?2

Litvanska privredna drustva nisu u obavezi da formiraju nijedan kolektivni organ
upravljanja. To znaci da upravljanje moze biti povereno generalnom direktoru kao ino-
kosnom organu. Ukoliko se pak odluce na formiranje kolektivnih organa upravljanja to
mogu biti nadzorni i upravni odbor ili samo upravni odbor. Nadzorni i upravni odbor, po
pravilu, postoje u starijim privrednim drustvima, nekadasnjim preduze¢ima u drzavnom
vlasni§tvu. U njima skupstina akcionara bira ¢lanove nadzornog odbora, a nadzorni od-

bor bira ¢lanove upravnog odbora. U drugim privrednim drustvima skupstina akcionara
bira ¢lanove upravnog odbora. U svakom od ovih dvaju slucajeva bira se najmanje tri

21 Filip Klavins i Zane Bule, Latvia, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 114-119.
22 Rolandas Valifinas i Aurimas Augustinavi¢ius, Lithuania, u: Corporate governance 2003,
London 2005. str. 120-124.
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¢lana odbora na perod od Cetiri godine. Mandat se moze ponoviti. Generalni menadzer je
po pravilu ¢lan, a neretko i predsednik upravnog odbora. Skupstina akcionara ne moze
direktno usmeravati rad odbora.

Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju.

Luksemburg?3

Organ upravljanja privrednim druStvima je upravni odbor (conseil d’administra-
tion). Upravni odbor ima najmanje tri ¢lana koje bira skupstina akcionara na Sest godina.
Upravni odbor nije operativni organ ve¢ organ nadlezan za strate$ko planiranje. Opera-
tivne zadatke (day-to-day management) u velikim preduze¢ima obavlja generalni mena-
dzer koji, po pravilu, nije ¢lan upravnog odbora, dok u drugim preduze¢ima operativna
upravljacka funkcija biva poverena predsedniku ili ¢lanu upravnog odbora.

Skupstina akcionara moze direktno usmeravati rad odbora.

Pravo na ucesée u upravljanju zaposleni imaju samo u onim preduzec¢ima u kojima
drzava ima barem 25% kapitala i u kojima je zaposleno vise od hiljadu radnika (kumu-
lativno). U tim preduzec¢ima zaposleni imaju pravo na predstavnika u upravnom odboru.
Izvan toga zaposleni imaju pravo na formiranje saveta zaposlenih u preduze¢ima u koji-
ma je zaposleno vise od 150 zaposlenih, a u preduzeéima od 15-150 zaposlenih ovi ima-
ju pravo da izaberu predstavnika koji ¢e zastupati njihove interese pred poslodavcem i
biti od ovog informisan u vezi sa pitanjima bitnim po socijalni polozaj zaposlenih (uslo-
vi rada, kolektivno otpustanje, bezbednost rada dr.).

Meksiko?*

Akcionarskim drustvom upravlja upravni odbor koga kolektivno ili pojedine ¢lano-
ve bira skupstina akcionara. Prema Zakonu o hartijama od vrednosti upravni odbor mo-
ze imati od pet do dvadeset ¢lanova (i njihovih zamenika) od kojih 25% moraju biti ne-
zavisni. Prema istom zakonu u akcionarskim drustvima ¢ije se akcije mogu kupiti na ber-
zi mora biti formiran komitet revizora koga ¢ine ¢lanovi upravnog odbora i gde su pred-
sednik komiteta i ve¢ina ¢lanova nezavisni. Komitet revizora je ovla$¢en da: 1) priprema
godisnji izvestaj o svojim aktivnostima (podnosi ga upravnom odboru), 2) daje misljenje
o pojedinim poslovnim transakcijama drustva i 3) predlaze angazovanje nezavisnih eks-
perata u situacijama kada to smatra neophodnim. Upravni odbor je nadlezan za admini-
straciju i predstavljanje drustva. Prema Zakonu o hartijama od vrednosti upravni odbor
je narocito ovlas¢en da: 1) odobrava pravne poslove zakljuéene izmedu akcionarskog
drustva i njegovih akcionara, menadzera i njihovih bra¢nih drugova ili krvih srodnika, 2)
odobrava pravne poslove ¢ija vrednost premasuje 10% imovine drustva, 3) daje zalogu
za iznos koji premasuje 30% imovine drustva. Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju.

Holandija?s

U privrednim drustvima u Holandiji upravlja upravni odbor ¢ije ¢lanove bira (i raz-
reSava) skupstina akcionara na period od Cetiri godine uz pravo reizbora. Ukoliko je for-

23 Yann Baden, Luxembourg, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 125-128.

24 Daniel A del Rio Loaiza i Juan Jose Lopez de Silanes Molina, Hong Kong, u: Corporate
governance 2005, London 2005. str. 129-134.

25 Willem de Nijs Bik i Leo Verhoeff, Netherlands, u: Corporate governance 2005, London 2005.
str. 135-141.
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miran nadzorni odbor onda izbor ¢lanova upravnog odbora ne vrsi skupstina akcionara.
Skupstina akcionara je u tom slu¢aju ovlaséena da vrsi izbor (i razreSenje) ¢lanova nad-
zornog odbora na period od Cetiri godine s pravom reizbora. Nadzorni odbor mora biti
formiran u privrednim drustvima sa vise od 16 miliona evra osnovnog kapitala i vise od
100 zaposlenih. Mora imati najmanje tri ¢lana. Svi ¢lanovi nadzornog odbora, izuzev jed-
nog, moraju biti nezavisni. Ne smatra se nezavisnim onaj ¢lan odbora: koji je zaposlen
ili je ¢lan upravnog odbora ili je bio zaposlen ili ¢lan upravnog odbora za poslednjih pet
godina pre imenovanja; koji uziva bilo kakva finansijska primanja od kompanije; koji je
bio u vaznim poslovnim odnosima sa kompanijom godinu dana pre izbora i koji ima ili
predstavlja 10% ili vise akcija preduzeca. Nadzorni odbor nije operativan organ. Njego-
va nadleznost, sem izbora ¢lanova upravnog odbora, je u nadzoru nad radom i savetova-
nju ¢lanova upravnog odbora, strateSkom usmeravanju kompanije, finansijskom planira-
nju i staranju da poslovanje kompanije bude u skladu sa zakonom. Svi ¢lanovi upravnog
odbora su izvrsni direktori koji kontrolisu svakodnevne poslovne aktivnosti kompanije i
predstavljaju kompaniju, svako od njih individualno. Skupstina akcionara ne moze di-
rektno usmeravati rad odbora.

Sto se zaposlenih tie, savet zaposlenih se formira u svakom preduzecu sa vise od
50 zaposlenih. Pojedine vazne odluke, kao $to su prodaja preduzeca, statusne ili struktur-
ne promene, uzimanje veéih kredita moraju biti prosledene savetu zaposlenih. Da bi po-
menute odluke postale konacne ne trazi se saglasnost ili odobrenje saveta zaposlenih, ali
negativno misljenje saveta o tim odlukama ima suspenzivno dejstvo u trajanju od mesec
dana u kom periodu savet moze pokrenuti sudski postupak radi ponistenja takvih odlu-
ka. Pored toga, savet zaposlenih ima pravo na nominaciju 1/3 ¢lanova nadzornog odbo-
ra. Konac¢no, sindikat mora biti informisan o svim slucajevima statusnih promena koje
obuhvataju vise od 50 radnika.

Poljska2¢

Akcionarska drustva u Poljskoj imaju upravni odbor (Zarzad) i nadzorni odbor
(Rada Nadzorcza). Clanove nadzornog odbora bira skupstina akcionara. Clanove uprav-
nog odbora bira nadzori odbor ako statutom nije predvideno da i ovaj izbor vrsi skupsti-
na akcionara. Izbor se u svakom slucaju vrsi na pet godina uz mogucénost reizbora s tim
$to pre ponovnog izbora mora da protekne godinu dana. Upravni odbor je operativno te-
lo koje predstavlja akcionarsko drustvo prema tre¢im licima. Nadzorni odbor nije opera-
tivni organ, ali se statutom moze propisati da je ovlas¢enje upravnog odbora da zastupa
drustvo pri zakljucenju pojedinih pravnih poslova ogranic¢eno prethodnom saglasnoséu
nadzornog odbora ili ¢ak skupstine akcionara. Nadzor nad radom upravnog odbora naro-
¢ito obuhvata: 1) ocenu godisnjeg izvestaja i finansijskog izvestaja, 2) ocenu predloga
upravnog odbora vezanog za raspodelu dobiti i snoSenje gubitka, 3) izvestavanje skup-
Stine akcionara po pomenutim pitanjima. Polovina ¢lanova nadzornog odbora moraju bi-
ti nezavisni. Znacaj nezavisnih ¢lanova nadzornog odbora se ogleda u situacijama: kada
kompanija preduzima ¢inidbu u korist ¢lana upravnog odbora; kada kompanija zakljucu-
je ugovor sa povezanim drustvom, ¢lanom nadzornog ili upravnog odbora ili sa njima po-
vezanim licima; kada se angazuje nezavisni revizor radi supervizije finansijskih izvesta-
ja. Da bi odluke i saglasnosti vezane za pomenute situacije bile pravovaljane mora se is-

26 Roman Rewald, Lukasz Gasinski i Igor Bakowski, Poland, u: Corporate governance 2003,
London 2005. str. 142-
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hodovati saglasnost barem jednog nezavisnog ¢lana nadzornog odbora. Clan nadzornog
odbora ne moze biti istovremeno ¢lan upravnog odbora ali nadzorni odbor moze iz
opravdanih razloga suspendovati jednog od ¢lanova ili ceo upravni odbor i tada moze de-
legirati jednog ili viSe ¢lanova nadzornog odbora da privremeno, ne vise od tri meseca,
obavljaju funkciju ¢lanova upravnog odbora. Nadzorni odbor predstavlja kompaniju u
odnosima sa upravnim odborom odn. ¢lanovima upravnog odbora. Skupstina akcionara
ne moze direktno usmeravati rad odbora.

Zaposleni nemaju ovlasc¢enje za u¢esée u upravljanju sem u privatizovanim biv§im
drzavnim preduzec¢ima gde zaposleni mogu birati svoje predstavnike u nadzorni odbor.
U takvim preduze¢ima sa vise od 500 zaposlenih ovi imaju pravo i na izbor svog pred-
stavnika u upravni odbor.

Portugalija2’

Akcionarskim druStvima u Portugaliji upravlja upravni odbor koji mora imati ne-
paran broj ¢lanova od kojih barem tri moraju biti izabrani na period ne duzi od Cetiri go-
dine i koji ne mogu biti akcionari, ali mogu biti pravna lica (predstavljena od strane ovla-
$c¢enog fizickog lica). Umesto upravnog odbora akcionarskim drustvom ¢iji osnovni ka-
pital ne premasuje 200.000 evra moze upravljati direktor. Drustvima sa ogranicenom od-
govorno$éu upravlja direktor ili vise njih, ali u svakom slucaju fizi¢ko lice.

Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju.

Singapur?$

Organ upravljanja u singapurskim privrednim drustvima je odbor direktora ¢ije ¢la-
nove na period od tri godine (s mogu¢noscu reizbora) biraju akcionari na godisnjoj skup-
Stini. Odbor direktora ¢ine izvrsni direktori, direktori koji nisu izvr$ni i nezavisni direk-
tori. Nezavisnih direktora mora biti jedna tre¢ina. IzvrSni direktori ¢ine operativni deo
odbora direktora koji usvaja korporativnu strategiju, bira, razresava i nadgleda menadze-
re u vodenju poslova, predstavlja kompaniju i sl. Direktori koji nisu izvr$ni i nezavisni
direktori, po pravilu, formiraju pododbore za reviziju, nominaciju i primanja (¢lanova
odbora 1 visih menadzera). Skupstina akcionara ne moze direktno usmeravati rad odbo-
ra.

Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju kompanijom.

JuZnoafri¢ka Republika?®

U Juznoafrickoj Republici organ upravljanja u privrednim drustvima je odbor di-
rektora Cije Clanove bira skupstina akcionara. Odbor direktora ¢ine izvr$ni direktori 1 di-
rektori koji nisu izvrsni. Izvrsni direktori su po pravilu menadzeri koji obavljaju funkci-
ju poslovodenja. Vec¢inu ¢lanova, po pravilu, ¢ine direktori koji nisu izvr$ni. Svake godi-
ne se vrsi izbor jedne treé¢ine od ukupnog broja direktora §to znaci da se direktori biraju
na tri godine. Zaposleni nisu ovlaséeni da biraju predstavnike u upravni odbor, ali se ko-
lektivnim ugovorima mogu predvideti modeli participacije zaposlenih u upravljanju.

27 Filipa Arantes Pedroso i Filipe Freitas da Costa, Doing business in Portugal, u: Doing business
in ... Handbook 2005, str. 323/324.

28 Kala Anandarajah, Singapore, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 148-154.

29 Ed Southey, John Jarvis i Jorge Araujo, South Afiica, u: Corporate governance 2005, London
2005. str. 155-160.
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Spanija3?

Akcionarskim drustvima u Spaniji upravlja odbor direktora koga na period od pet
godina bira skupstina akcionara (s moguénoscu reizbora). Upravni odbor definiSe strate-
giju akcionarskog drustva, nadzire poslovanje, stara se o primeni odluka skupstine akci-
onara, bira predsednika odbora izmedu svojih ¢lanova, usvaja poslovnik o radu odbora,
prihvata ostavke direktora, imenuje izvr$ni komitet od jednog ili vise izvr$nih direktora
— ¢lanova odbora i predstavlja kompaniju. Interna ogranic¢enja odbora u zastupanju kom-
panije nemaju pravno dejstvo prema tre¢im licima. Skupstina akcionara moze direktno
usmeravati rad odbora. Zaposleni nemaju pravo na uc¢e$ce u upravljanju, ali imaju pravo
da budu informisani i konsultovani po pojedinim pitanjima.

Svedska3!

U Svedskoj akcionarskim drustvima upravlja odbor direktora. Clanove odbora di-
rektora bira skupétina akcionara. Clanove odbora direktora bira skupstina akcionara ako
pravilima drustva nije predvideno da sve ili pojedine ¢lanove odbora direktora bira odre-
deni akcionar, trece lice ili imaoci pojedinih klasa akcija. U akcionarskim drustvima ¢ije
se akcije kotiraju na berzi u odboru direktora mora biti izabran barem jedan direktor koji
nije izvrsni; vise od polovine ¢lanova odbora direktora moraju biti nezavisni u odnosu na
kompaniju, a najmanje dvoje od njih moraju biti nezavisni u odnosu na akcionare koji po-
seduju najvise akcija; i generalni direktor (menadzer zaduzen za poslovodenje) u takvim
drustvima ne moze da bude predsednik odbora direktora. Takode u akcionarskim drustvi-
ma kotiranim na berzi u odboru direktora moraju biti formirani: odbor revizora i komitet
nadleZan za nov&ane nagrade ¢lanova odbora (remuneration committee). Clanovi odbora
direktora se biraju na period od Cetiri godine i mogu biti ponovo izabrani.

Skupstina akcionara moze usvajati odluke kojima se usmerava upravljanje privred-
nim druStvom.

U preduzec¢ima u kojima je zaposleno vise od 25 zaposlenih, kolektivnim ugovo-
rom moze biti predvideno da zaposleni biraju dva (a u nekim slu¢ajevima tri) predstav-
nika u odbor direktora. Oni imaju ista prava, obaveze i odgovornosti kao i ostali direkto-
ri. Inace je kompanija duzna da pre usvajanja vaznih odluka o tome informise sindikat i
da se s njim konsultuje.

Svajcarska3?

Osim u bankama u kojima operativna i nadzorna dimenzija poslovnog upravljanja
moraju biti institucionalno razdvojene, upravljanje privrednim drustvima vrsi odbor di-
rektora izabran na skupstini akcionara. Odbor direktora je nadlezan za stratesko usmera-
vanje kompanije, organizaciju, finansijsko planiranje i alokaciju nadleznosti kako izme-
du sebe i visih menadzera (senior management) tako i medu samim menadzerima. Skup-
Stina akcionara ne moze direktno uticati na poslovno upravljanje kompanijom.

Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju privrednim drustvom.

30 Blanca Puyol, Spain, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 161-165.

31 Joakim Edof, Magnus Berlin i Hikan Fohlin, Sweden, u: Corporate governance 2005, London
2005. str. 166-172.

32 Andreas Rétheli i Matthias Oertle, Switzerland, u: Corporate governance 2005, London 2005.
str. 173-178.
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Turska33

U akcionarskim drustvima, skupstina akcionara bira najmanje tri (a u bankama naj-
manje pet) ¢lanova odbora direktora na period od tri godine. Odbor direktora izvrSava
odluke skupstine akcionara. To je organ privredne organizacije koji je zaduZen za me-
nadzment i predstavljanje akcionarskog drustva. U d.o.o. upravljaju ¢lanovi drustva ili
menadzeri. Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju.

Velika Britanija34

Britanskim privrednim drustvima upravlja odbor direktora ¢ije ¢lanove na period
od tri godine bira skupstina akcionara. Clan odbora direktora moze biti izabran od stra-
ne samog odbora, ali izbor mora biti potvrden na prvoj narednoj redovnoj sednci skup-
Stine akcionara. Odbor direktora Cine izvrsni i direktori koji nisu izvr$ni. lako se radi o
jedinstvenom organu privrednog drustva, direktori koji nisu izvr$ni Cesto odrzavaju sed-
nice odvojeno od izvr$nih direktora. Takvim sednicama predsedava “visi nezavisni direk-
tor” (senior independent director). Odbor direktora je primarno odgovoran za zakonitost
rada kompanije. Pored toga odbor direktora odobrava i potpisuje godisnji obracun i pri-
prema finansijski izvestaj. Skupstina akcionara ne moze direktno usmeravati rad odbora.
Drugacije se moze predvideti pravilima drustva. Takva odluka zaheva trocetvrtinsku ve-
¢inu.

Zaposleni ne ucestvuju u upravljanju. Od aprila 2005. godine zaposleni moraju bi-
ti informisani i konsultovani po pojedinim pitanjima ukljucujuéi i promene u organizaci-
ji rada.

SAD?

Uopsteno receno, privrednim drustvima u SAD upravlja odbor direktora ¢ije ¢lano-
ve bira skupstina akcionara i medu kojima veéina moraju biti nezavisni $to znaci da ni-
su u bilo kakvom imovinsko-pravnom odnosu sa kompanijom. U delokrug odbora direk-
tora spada: selekcija, izbor, odredenje visine primanja i razreSenje generalnog direktora
(kao organa poslovodenja) i drugih visih menadzera; nadzor nad vodenjem poslova; od-
redenje finansijskih ciljeva i drugih korporativnih planova, staranje o vodenju poslovnih
knjiga i reviziji, savetovanje visih menadzera i dr. Skupstina akcionara ne moze direktno
usmeravati rad odbora. Zaposleni ne uéestvuju u upravljanju.

Venecuela3®

Privrednim dru$tvima u Venecueli mogu upravljati bilo ,,administrator (ili vise
njih) ili odbor direktora. I administratori i direktori mogu biti ¢lanovi privrednog drustva.
Akcionarskim drustvima ¢ije se akcije mogu kupiti na berzi upravlja odbor koga ¢ini naj-
manje pet direktora. Delokrug odbora direktora obuhvata: nadzor nad vodenjem poslov-
nih knjiga i finansijskim poslovanjem drustva, sazivanje skupstine akcionara (odbor di-

33 Sinan Pismisoglu i Betal Ozay, Turkey, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 179-
184.

34 Simon Robinson, United Kingdom, u: Corporate governance 2005, London 2005. str. 185-192.

35 Holly J. Gregory, David P. Murgio i Jane G. Pollack, United States, u: Corporate governance
2005, London 2005. str. 193-202.

36 Fernando Pelaez-Pier i Jorge Acedo, Venezuela, u: Corporate governance 2005, London 2005.
str. 202-205.
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rektora mora sazvati skupstinu akcionara u slu¢aju pada vrednosti akcija privrednog dru-
Stva na berzi za viSe od 1/3 kao i kada to zahtevaju akcionari koji imaju ili predstavljaju
20% osnovnog kapitala kompanije), pripremanje $estomeseénih izvestaja o poslovanju
(profit and loss statements), pripremanje godisnjeg obracuna, prezentovanje akcionarima
izvestaja saCinjenog od strane korporacijskog menadzmenta, podnosenje kopije godis-
njeg obracuna trgovinskom registru u roku od 10 dana od dana usvajanja na skupstini ak-
cionara, davanje misljenja u sluajevima kada se protiv administratora vodi sudski postu-
pak pokrenut od strane revizora ili akcionara koji poseduju ili predstavljaju najmanje
20% akcija drustva, obavestavaju komisiju za hartije od vrednosti (Comision Nacional
de Valores) o sticanju akcija (bez obzira na broj). Clanovi odbora direktora mogu vrsiti i
funkciju poslovodenja ako to nije povereno menadzerima ili drugim licima. Clanovi od-
bora direktora moraju garantovati dobro obavljanje posla zalaganjem hartija od vredno-
sti u korist privrednog drustva kao zalogoprimca. Skupstina akcionara moze direktno
usmeravati rad odbora. Zaposleni ne participiraju u organima upravljanja privrednih dru-
Stava u Venecueli.

Zakljucak

Organi upravljanja mogu biti inokosni i kolektivni. Sto je privredno drustvo veée,
pogotovo ako se radi o privrednim drustvima ¢ijim se akcijama moze trgovati na berzi,
to je viSe lica ukljuceno u poslovno upravljanje, a upravljacka struktura slozenija.

U uporednom pravu preovladuju sistemi u kojima je upravljanje poslovanjem po-
vereno jednom organu privrednog drustva. Dva organa upravljanja postoje u privrednim
drustvima srednjoevropskih (Austrija, Ceska, Madarska, Nemacka) i pribaltickih zema-
lja (Poljska, Estonija, Letonija), Kini i Danskoj; a u Svajcarskoj samo u bankama. U po-
jedinim drzavama upravljacka struktura privrednih drustava moze biti i “unitarna” i
“dvodomna”(Finska, Japan, Litvanija, Holandija).

Funkcije svojinskog i poslovnog upravljanja su, po pravilu, strogo odvojene, tako
da je uticaj skupstlne akcionara na upravljanje poslovanjem drustva indirektan; svodi se
na izbor i razreSenje ¢lanova organa upravljanja i eventualno uslovljavanje punovaznosti
pojedinih pravnih poslova preduzetih od strane organa upravljanja davanjem saglasnosti.
Drugaéije je propisano u Kolumbiji, Venecueli i nizu evropskih zemalja (Ceska, Gréka,
Madarska, Luksemburg, Spanija, Svedska).

Zanemarimo li socijalisticke zemalje, zaposlenima se uglavnom ne dozvoljava uce-
$¢e u organima upravljanja privrednih drustava. Izuzetak su razvijene evropske zemlje
(Austrija, Danska, Finska, Nemacka, Luksemburg, Holandija, gvedska). U bivSim soci-
jalistickim zemljama radnici nemaju pravo na upravljanje sem u Ceskoj ili u zemljama u
kojima je ucesce radnika u upravljanju, kao recidiv starog poretka, dozvoljeno samo u
privatizovanim preduzec¢ima (npr. Poljska). U Madarskoj, pak, zaposleni mogu birati ¢la-
nove organa upravljanja (1/3), ali ne medu sobom ve¢ medu nominovanim kandidatima.
U pravnim sistemima u kojima je to dozvoljeno, zaposleni u organima upravlj anja mogu
udestvovati samo u onim privrednim drustvima u kojima brojem premasuju propisani
prag.

Izuzev Japana, gde se ¢lanovi organa upravljanja privrednim druStvom biraju na
jednu (u tzv. two-tier sistemu) odn. dve godine (u tzv. one-tier sistemu), clanovi organa
upravljanja se biraju na viSe godina i to tri (Argentina, Australija, Brazil, Kina, Hong
Kong, Letonija, Singapur, Juznoafricka Republika, Turska, V. Britanija), cetiri (Danska,
Nemacka (nadzorni odbor), Litvanija, Holandija, Portugalija, Svedska), pet (Austrija,
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Ceska, Estonija, Nemacka (upravni odbor), Madarska, Poljska, Spanija) ili $est godina
(Francuska, Luksemburg). Mandat je obnovljiv u viSe navrata u istom trajanju.
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The comparative review on the corporate governance

Abstract

Improving of corporate governance remains in the focus of countries around the
world. Legislators, security regulators and stock exchanges share common goals of im-
proving the availability and quality of information provided to investors and enhancing
the function of boards in their oversight of companies. All of this indicates that corpora-
te governance continues to be of paramount importance for improving investor’s confi-
dence in the capital markets.
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