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SAŽETAK
Ovaj rad ističe značaj paketa tranzicije u zemljama koje tranformišu kapital iz društvenog u državno, a potom u privatno vlasništvo.Uspostava korporativnog upravljanja u privatiziranim društvima kapitala sa disperziranom vlasničkom strukturom, sitnih doničara uposlenika, vanjskih dioničara, većinskih domaćih i stranih vlasnika sa primjenom administrativno-pravne regulative.

Dužnosti, obaveze i prava aktera u korporativnom upravljanju  (skupština dioničara, upravni/nadzorni odbor i uprava) koje imaju direktan odraz na efikasnost korporativnog upravljanja društvom kapitala.
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This paper emphasizes the significance of the package of the transition in the countries that transform the capital from the publc to state and then to private property. The establisment of corporative management in privatized segments of capital with spread ownership structure of small stock holders who are employees, of outside stockholders, host and others owners with the use of administrative-legal regulative.

Duties, commitments and the rights of the acters in the corporative management (the group of the stock holders, board committee and management)who have direct reflection to the effectivness of corporative management of the capital.
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UVOD

                  Za ekonomiju i politiku tranzicije možemo reći da je korporativno upravljanje novi pojam u društvenim naukama, kojim se prihvata logika tržišne ekonomije od samog ustroja preko izgrađenog tržišnog finansijskog sistema fundamentalno je pitanje prelaska sa dogovorne na tržišnu ekonomiju. U svemu ovom, sve finansijske institucije i tržišta imaju glavnu ulogu u obavezi optimalne alokacije resursa u determiniranju ekonomskih performansi zemlje. 


Osnovno je za sve zemlje u tranziciji, da nose naslijeđe planskog privređivanja socijalističkog tipa. U zemljama planskog upravljanja finansijskim sistemom  institucije istih igrale su ulogu običnih izvršilaca i knjigovođa u sprovođenju odluka vlasti o dirigovanoj alokaciji resursa u određene sektore. Narano, da tržište vrijednosnih papira nije postojalo, s obzirom na to da je vlast njegovala logiku dogovorne ekonomije. Analogno, banke nisu igrale ulogu pravnih finansijskih posrednika, pa se njihove kreativne sposobnosti u tom pravcu nisu mogle ni razvijati. 
                  Nije teško izvesti zaključak da interakcija između bankarskog sektora i tržišta kapitala smanjuje troškove finansijskih sredstava, te predstavlja jednu od najbitnijih veza u okviru finansijskog sistema. U zavisnosti od svojih političikih prilika sve zemlje u tranziciji pokazuju različitu dinamiku u sprovođenju reforme, neke ostvaruju brži napredak, a neke sporiji. Vidljivo je da se u većini zemalja ostvaruje napredak u primjeni administrativno – pravne regulative za izgradnju tržišno orijentisanih institucija.

                 Zabrinjavajuće je da je u praksi napredak usporen, posebno na planu liberalizacije i privatizacije, što u značajnoj mjeri usporava razvoj tržišne ekonomije, naročito tržišta kapitala. 

                 Administrativno–pravni okvir još je uvijek nedovoljno efikasan za razvoj čvrstog finansijskog sistema. Bez kvalitetnog zakonskog okvira neće se lako uspostaviti čvrst finansijski sistem, a bez čvrstog finansijskog sistema ne može se očekivati ni željena stopa rasta ekonomije. Temeljna obilježja koja finansijski sistem treba dobiti jesu konkurencija i privatno vlasništvo. Provođenjem procesa privatizacije tržištu će biti ponuđen potreban broj instrumenata koji će oživjeti tržište kapitala. 

                 Bosna i Hercegovina je među poslednjim zemljama regije koja se uključuje u proces tranzicije. Naravno, kašnjenje ne mora biti negativan predznak, procesi koji u nekim tranzicijskim zemljama traju više od 10 godina, nude određena iskustva, tako da uočene greške možemo izbjeći. Analizirajući stanje iz koga Bosna i Hercegovina kreće u ove procese dolazi  do gotovo istih karakteristika od kojih su krenule ostale zemlje. Na osnovu ove činjenice moguće je kašnjenje pretvoriti u prednost. 

1. MEHANIZMI KOJI UTIČU NA EFIKASNOST KORPORATIVNOG UPRAVLJANJA

                Korporativno upravljanje društvom kapitala predstavlja jedno od najkompleksnijih pitanja razvoja savremenih ekonomija, upravo zbog odvojenosti kategorije vlasništva i kategorije  upravljanja. Iznalaženje, uspostavljanje i provođenje mehanizama koji će pružiti zaštitu vlasnicima i sigurnost svim potencijalnim investitorima, uz istovremeno osiguranje efikasnog funkcionisanja društva kapitala je centralno pitanje korporativnog upravljanja. Korporativno upravljanje društvom kapitala  uključuje razvoj i primjenu mehanizama upravljanja preko interno i eksterne kontrole društvom kapitala, pri čemu se mehanizam kontrole ne svodi samo na dioničare već podrazumijeva i uticaj povjrilaca, a u određenoj mjeri i zaposlenih.

                S tim u vezi, korporativno upravljanje drušvom kapitala ukjučuje slijedeće elemente: 

                1. Zakonodavni i institucionalni okvir u kome društvo kapitala funkcioniše;

                2. Definisanje prava i odgovornosti učesnika u funkcionisanju društva kapitala i   način njihovog ostvaivanja;

                3. Organizacijsku strukturu upravljanja i kontrole društvom kapitala; i 

                4. Prava i odgovornosti organa društva kapitala i njihovi međusobni odnosi . 

                  Uređivanje odnosa između učesnika u funkcionisanju društva kapitala predmet je i internih pravila izraženih u aktu o osnivanju (ugovoru ili odluka) i statutu njihove međusobne odnose i utvrđuju mehanizme kontrole, u okviru čega dioničari imaju odlučujuću ulogu. 

Broj učesnika i kompleksnost interesa koji se prepliću u okviru društva i u odnosu na društvo čini upravljanje društvom kapitala komplikovanim i zahtjeva kreiranje mehanizma koji će delegirati prava i odgovornosti srazmjerno interesu pojedinih učesnika, uz potrebu relativiziranja potencijalnih konflikata. Pri tome treba imati u vidu da model upravljanja nije i ne može biti slijed pukog kopiranja iskustava drugih zemalja ili konstrukcije „poželjnog“ modela, zasnovanog na teoretskim premisama. Mehanizam upravljanja dioničkim društvom mora uvažavati posebne uslove i specifičnosti uključujući tradiciju, iskustvo, opštu ekonomsku i političku situaciju, mogućnost implementacije i spsobnosti kontinuiranog nadzora i dodatne regulacije, suprotna zakonodavnom okviru i predmet su nadzora različitih institucija. Mnogo je važnije da interna pravila detaljno utvrđuju odgovornost pojedinih organa. 

2. ELEMENTI PAKETA EKONOMSKE TRANZICIJE KOJI UTIČU NA
EFIKASNOST KORPORATIVNOG UPRAVLJANJA
                Na bazi društvene svojine u bivšem socijalističkom sistemu bio je uspostavljen specifičan sistem upravljanja u preduzećima, koji su provodili radnici i njihovi organi (tzv. radničko samoupravljanje). Uloga menadžmenta je u tom slučaju potpuno negirana ili svedena na klasičnu radnu snagu sa nagrađivanjem ispod prosjeka složenosti posla. Međutim, radnici nisu bili “pravi vlasnici”, pa se nije  ni moglo govoriti o korporativnom upravljanju u punom smislu riječi. Neki autori ipak smatraju da je ipak bilo “nekog” korporativnog upravljanja, zato što je postojao problem “zastupanja” onih u čijem se interesu upravlja
preduzećem. 
               Dakle, korporativno upravljanje je u specifičnom smislu postojalo i u socijalističkom (društvenom) preduzeću, jer se i u tom slučaju upravljalo “u ime radničke klase”  kao ideoloških vlasnika svojine u preduzećima. Osnovna slabost bila je u tome što su radnički savjeti upravljali preduzećima, ali nisu bili vlasnici kapitala koji je u njega uložen. To je rezultiralo u neefikasnom sistemu upravljanja, odnosno u neefikasnosti  “korporativnog upravljanja” preduzećima – ako se koristi terminologiom zapadne literature.
          
  O samom činu tranzicije, odnosno ekonomskih reformi postoje različita mišljenja i strategije. Primijenjeni program je popularno označen “Washingtonskim konsenzusom” i označava dogovor svjetskih finansijskih institucija o provođenju ovog procesa, prvo u zemljama u razvoju, a potom i u bivšim socijalsitičkim zemljama. Osnovne osobenosti paketa su: 

- ekspresna brzina provođenja,


-  potpuna liberalizacija ekonomskih odnosa sa inostranstvom, 


-  izvoz kao vodeći sektor ekonomskog rasta, 


-  konvertibilnost nacionalne valute, 


-  restriktivna monetarna politika, 


-  finansijska disciplina, 

     
- reducirana uloga države, svedena na normalno poslovanje privatnog 

               sektora,


-  mala i srednja preduzeća se uzimaju nosiocima privrednog rasta, 


-  privatizacija državne imovine, 


- odbacivanje industrijske politike. 


Drugačije iskazane i sistematizovane ove mjere u  strukturi paketa tranzicije se mogu prikazati i na sljedeći način:


  (1) Makroekonomska stabilizacija predstavlja prvu fazu tranzicije. Makroekonomskom stabilizacijom se smanjuje inflacija i uklanja višak tražnje. Visoke inflacije i višak tražnje su bile opšte odlike bivših socijlističkih sistema. Ovakvo stabilizovanje pruža šansu za nastavak tranzicije.

        
  (2) Liberalizacija predstavlja drugu fazu tranzicije, iako može biti provedena uporedo sa makroekonomskom stabilizacijom. Zahvata liberalizaciju cijena i liberalizaciju spoljne trgovine. Ova mjera predstavlja prvi značajni tržišni čin i njome se vrši otvaranje domaćih privreda inostranoj konkurenciji.

             (3) Privatizacija je po svim mišljenjima ključna tačka paketa tranzicije. Kao ciljevi privatizacije obično se navode:  izgradnja vlasničkih temelja tržišne privrede, povećanje ekonomske efikasnosti, povećanje budžetskih prihoda i uvođenje demokracije i osiguranje političkih sloboda. Privatizacijom se mijenja svojinski odnos, mijenja upravljanje i uvodi sistem korporativnog upravljanja u preduzećima.
             (4) Prestrukturiranje, što podrazumjeva prestrukturiranje  cjelokupne privrede i prestrukturiranje samih  preduzeća. U prvom slučaju se mijenja privredna struktura, u kojoj se smanjuju učešća jednih (npr. industrije), a povećava učešće drugih sektora (npr. usluga). Prestrukturiranje preduzeća se izvodi: operativnim, upravljačkim, tehnološkim, svojinskim prestrukturiranjem.
3. UTICAJ STRUKTURE  NA KORPORATIVNO UPRAVLJANJE

                 Važna promjena statusa društva kapitala u državnom vlasništvu u ranoj fazi tranzicije je korporatizacija,  proces  u kojem su  preduzeća u državnom vlasništvu transferirana u društva sa ograničenom odgovornošću. Dionice korporatiziranih društava kapitala u državnom vlasništvu bile su u posjedu resornog ministarstva, odnosno Agencije za privatizaciju koje su često bile nemoćne ili nisu željele da primjenjuju pozitivna zakonska rješenja u slučajevima korporeatiziranih društava kapitala  tamo gdje je to trebalo.

Snage koje djeluju izvan uobičajenog okvira razgovora o korporativnom upravljanju su jako bitne u kreaciji efikasne kontrole nad društvom kapitala. Nasuprot, u prsustvu različitih poristupa privatizaciji i tretmanu vanjskih ulagača, gdje postoji konkurencija, ograničenja jakih buđžeta, pritisak vlasničkih prava, uključujući slabljenje postojeće pravne regulative, može se vidjeti pojava novih efikasnih struktura korporativnog upravljanja.

                 Za društva kapitala u ekonomijama u tranziciji, namicanje kapitala i privlačenje investitora je centralno pitanje. Ako vanjski vlasnik nije valjano predstavljen upravnom odboru, tada će se pojaviti teškoće u pronalaženju investicija koje dolaze od strane strateških

investitora, portfolio investitora ili zajmodavca. Privatizirana društva kapitala općenito trebaju biti restrukurirana, da imaju ustrojen novi proces rada, od navika i kulture rada uposlenika, tehnološkog postupka, savremene opreme, proizvodnog programa, povjerilaca i zahtjeva tržišta. U okviru toga, savremena nauka razlikuje, tri osnovna modela korporativnog upravljanja (uobičajen izraz za upravljanje dioničkim društvom), pri čemu se i oni preklapaju u mnogim elementima.

                 Obično se sistemi dijele na korporativno upravljanje zasnovano na: 

1)  tržištu kapitala (USA, Kanada, Australija, Novi Zeland, Velika Britanija) i 

2) učešću banaka i drugih institucionalnih investitora (Japan, Njemačka, Austrija, Holandija, Skandinavske zemlje). 


Ova podjela se, u principu, podudara sa podjelom prema dominantnom uticaju na odlučivanje u dioničkim društvima: 

1)  vanjski vlasnici ili autsajderi i

2) unutrašnji vlasnici ili insajderi.


Postoje tri različita modela korporativnog upravljanja i to: 

              1) anglo-američki; 

              2) njemački i 

              3) japanski. 


Bitne razlike su u strukturi vlasništva (sitni dioničari ili institucionalni investitori), stabilnost kontrolnih prava (preuzimanje kontrolnih prava posredstvom tržišta kapitala ili unutrašnja povezanost i stabilnost), strukturi organa upravljanja, sastavu organa upravljanja i njihovom međusobnom odnosu (unutrašnji ili vanjski članovi).
             Pitanje izbora oblika sistema korporativnog upravljanja je aktuelno u zemljama u tranziciji, u kojima je zakonodavno i institucionalno kreiranje okvira korporativnog upravljanja jedan od prioritetnih postprivatizacijskih zadataka. Kao osnovu čine iskustva razvijenih zemalja, uz nastojanje da se prilagode uslovima konkretne zemlje u korespondiraju sa širokom i disperzijom vlasništva proizašlom iz masovne privatizacije.
Bosna i Hercegovina našla se pred istim izazovom, uz zanemarljivo iskustvo u funkcionisanju dioničkih društava i potrebu da u kratkom vremenu izgradi sistem korporativnog upravljanja, pri čemu Zakon o privrednim društvima sadrži opća (generalna) pravila od značaja za njegov razvoj i funkcionisanje. Zbog toga rješenja o upravljanju dioničkim društvima treba posmatrati u kontekstu ukupnih zakonodavnih i institucionalnih rješenja u okviru ukupne tranzicije prema tržišnoj ekonomiji. U okviru toga osnov za razvoj korporativnog upravljanja predstavlja kompleks rješenja u Zakonu i posebnim zakonima (lex spetialis) kojima se uređuje funkcionisanje tržišta kapitala, uz nezamjenjivu ulogu Komisije u razvoju i primjeni standarda upravljanja društvom kapitala.

               Važan elemenat upravljanja društvom kapitala je struktura upravljanja, koju odražavaju unutrašnja organizacijska struktura upravljanja i kontrole, prava i odgovornosti organa društva i njihovi međusobni odnosi. U strukturi upravljanja i kontrole ne postoji saglasnost u pogledu „optimalnog modela“, a praksa se, osim u pogledu strukture i odnosa organa, razlikuje i u odnosu na sastav upravnog i/ili nadzornog odbora. 

             Anglo-američki model korporativnog upravljanja je isključivo jednoslojni i uključuje upravni odbor. (Board of Directors), pri čemu u SAD većinu članova čine osobe koje su zaposlene u društvu ili imaju značajan interes u društvu, dok u Velikoj Britaniji značajan dio članova predstavljaju osobe koje nisu i direktnoj vezi sa društvom, ali raspolažu profesionalnim znanjima i reputacijom. U Evropi, takođe, prevladava jednoslojna struktura, sa razlikama od zemlje do zemlje. U Belgiji, Francuskoj, Grčkoj, Irskoj, Italiji, Luksembrgu i Portugalu je struktura kontrole jednoslojna, uz mogućnost dvosloje strukture u Francuskoj i Portugalu. U Danskoj, Holandiji, Njemačkoj, Španiji i Švedskoj je struktura kontrole dvoslojna, uz opciju jednoslojne strukture u Španiji. Za Japanski model korporativnog upravljanja je karakterističan po jednoslojnoj strukturi (Board of Directors). Međutim, paralelno sa upravnim odborom funkcioniše, posebno u okviru keiretsu, „predsjedničko vijeće“, koje nije formalni dio strukture korporativnog upravljanja, ali ima značajan uticaj na donošenje odluka. 


Razlike u strukturi korporativnog upravljanja ogledaju se i u unutrašnjoj strukturi upravnih i/ili nadzornih odbora. U strukturi upravnog odbora u anglo-američkom i japanskom modelu preovladavaju zaposleni u društvu, a u njemačkom modelu su oni jedini članovi upravnih odbora. U nadzorne odbore u njemačkom modelu biraju se predstavnici dioničara i zaposlenih, dok „predstavničko vijeće“ u japanskom modelu čine menadžeri (CEO) industrijskih preuzeća i finansijskih institucija koji čine keiretsu. Dvoslojna struktura korporativnog upravljanja u Njemačkoj rezultat je specifičnog shvatanja uloge države u ekonomiji i socijalnoj politici i snažnog sindikalnog pokreta u novijoj istoriji. U okviru toga, od značaja su zakoni o saodlučivanju. Zakonom iz 1951.godine utvrđena je obaveza da od ukupnog broja članova nadzornog odbora društva u industriji uglja i čelika polovina budu predstavnici dioničara, a polovina predstavnici zaposlenih i da jedan član upravnog dobora mora zastupati interese zaposlenih. Zakonom iz 1952.g. obaveza učešća zaposlenih u nadzornom odboru je proširena na sva dionička i društva sa ograničenom odgovornošću, osim društva u porodičnom vlasništvu sa manje od 500 zaposlenih. Jednu trećinu članova nadzornog odbora čine predstavnici uposlenika. 

Zakonom o saodlučivanju iz 1976.godine utvrđeno je da u svim društvima sa više od 2.000 zaposlenih polovinu članova nadzornog odbora biraju  zaposleni, da je jedan član nadzornog odbora predstavnik uprave i da su, zavisno od broja članova nadzornog odbora, dva ili tri člana predstavnici sindikata. 

1. Zakon utvrđuje da su organi društva (a) skupština, (b) upravni/nadzorni odbor i (c) uprava. Ovakva struktura upravljanja i kontrole dioničkim društvom predstavlja novinu u privrednom zakonodavstvu i odražava nastojanje da se sistem upravljanja i kontrole dioničkih društava uskladi sa praksom u većini razvijenih zemalja. S obzirom na to da skupština dioničkog društva predstavlja jedan od bitnih materijalnih elemenata dioničkog društva bez koga ono ne može biti osnovano i da uprava diničkog društva nije organ kontrole već rukovođenja, Zakonom je, u standardnom smislu, uveden jednoslojni sistem upravljaja i kontrole dioničkim društvom, što je u saglasnosti sa praksom većine razvijenih zemalja i predstavlja bitnu razliku u odnosu na dosadašnja iskustva.

 
2. Za razliku od većine zemalja, struktura korporativnog upravljanja u Federaciji BiH nije ista za sva dionička društva. Naime, u bankama je zadržana dvoslojna sruktura, u okviru koje, uz skupštinu, funkcionišu upravni i nadzorni odbor, sa karakteristikama odbora za reviziju, dok bankom rukovodi generalni direktor. Dualitet strukture upravljanja diničkim društvom otvara pitanje nadležnosti za utvrđivanje i primjenu standarda, odnosno potrebe ujednačavanja strukture korporativnog upravljanja.


Nabrajanje organa društva u Zakonu ukazuje na to da su ovi organi obavezni i da se statutom društva nijedan od njih ne može isključiti. U okviru toga, postoji osnovna podjela prava i odgovornosti svakog od njih. Skupština je u vlasničkom smislu najviši organ dioničkog društva, u okviru kojeg dioničari izražavaju interese  lično ili putem punomoćnika, donose bitne odluke u funkcionisanju i poslovanju društva, uz njen presudan uticaj i na druge organe društva. U funkcionalnom smislu odlučujuću ulogu imaju uprava i nadzorni odbor. Uprava organizuje rad i rukovodi poslovanjem, zastupa i predstavlja dioničko društvo i odgovara za zakonitost rada, uz visok stepen samostalnosti u donošenju operativnih odluka. Nadzorni odbor je centralni faktor efikasnog upravljanja dioničkim društvom. On predstavlja svojevrsnu sponu između skupštine dioničkog društva i upravu, pri čemu ima velike odgovornosti u odnosu na skupštinu, ali i prava u odnosu na upravu društva, u okviru čega je saradnja između nadzornog odbora i uprave, u donošenju operativnih odluka, često od presudnog uticaja za uspješno poslovanje društva. Iako sve funkcije i nadležnosti nisu u potpunosti razgraničene,  pojedine nadležnosti su podijeljene između pojedinih organa, mora se imati u vidu da, u smislu izvora osnovnih ovlaštenja i odnosa odgovornosti, postoji hijerarhijski odnos organa društva. Na vrhu piramide je skupština, ispod nadzorni odbor i na kraju uprava društva. Zakon je uredio opšte nadležnosti pojedinih organa i njihov međusobni odnos, ostavljajući statutu društva da ih potpunije reguliše, pri čemu ne može mijenjati djelokrug i nadležnosti skupštine niti delegirati nadzornom odboru ili upravi prava i odgovornosti koje im ne pripadaju po Zakona. 

 
3.Skupština dioničkog društva je organ društva u kome se izražava volja dioničara i donose bitne odluke o društvu i dioničarima. Skupštinu dioničkog društva čine svi dioničari društva. Njihovo neotuđivo pravo je pravo sudjelovanju u radu, a za vlasnika dionica s pravom glasa i u odlučivanju skupštine društva. U nekim zemljama ili u pravnoj literaturi postoji razlikovanje između osnivačke, glavne i sporedne, redovne i vanredne skupštine dioničkog društva. Međutim, ovakva podjela nije od značaja za njeno funkcionisanje i validnost odluka.         

 Zakon poznaje osnivačku i skupštinu dioničkog društva. Ovo razlikovanje poizašlo je iz specifičnog načina sazivanja, nivoa zstupljenih dionica potrebnih za odlučivanje i specifičnog dnevnog reda. Osnivačka skupština se održava samo jednom i bez njenog održavanja društvo se ne može osnovati. 

U dioničkom društvu sa jednim dioničarem ovlaštenja skupštine vrši diničar, što podrazumijeva da u ovom slučaju nema: (1) formalnog održavanja; (2) sazivanja skupštine; (3) odlučivanja u skladu sa odredama Zakona i (4) primjene odredaba o zaštiti manjinskih dioničara. Odluke moraju biti donesene u pisanoj formi, čime odluka, u odnosu na dionička društva sa više članova, ima i ulogu zapisnika. 

Odredba o održavanju skupštine društva najmanje jednom godišnje u skladu je sa nadležnošću skupštine u odnosu na odlučivanje u godišnjem finansijskom izvještaju, sa izvještajem revizora, nadzornog odora i odbora za reviziju, pri čemu neodržavanje skupštine u periodu od osam mjeseci od isteka roka za izradu godišnjeg obračuna znači prestanak društva odlukom 
Komisije i suda. U skladu s tim održavanje skupštine najmanje jednom godišje predstavlja uslov postojanja društva. 


Skupštinu dioničkog društva saziva nadzorni odbor, osim u slučajevima kada je Zakonom drugačije određeno. U skladu s tim, nadzorni odbor saziva skupštinu u svim slučajevima u kojima je neophodna odluka skupštine, ako za sazivanje nije izričito određen drugi organ ili lice. U četiri slučaja skupštinu sazivaju drugi organi, i to odbor za reviziju u slučajevia ugrožavanja interesa dioničara i nepravilnosti u radu predsjednika ili članova nadzornog odbora ili članova uprave ili likvidator društva u slučajevima odobravanja početnog likvidacionog bilansa i usvajanja završnog računa po okončanju postupka likvidacije. Osim toga, pravo sazivanja skupštine imaju i dioničar ili grupa diničara koji posjeduju najmanje 5% ukupnog broja glasova u skupštini društva i član nadzornog odbora, ukoliko nadzorni odbor nije, u roku 45 dana od dana podnošenja zahtjeva od ovih osoba, objavio obavještenje o sazivanju skupštine ili ako skupština dioničkog društva nije sazvana šest mjeseci po isteku roka za izradu godišnjeg obračuna. 


Zahtjev za sazivanje skupštine drušva mogu (nadzornom odboru) podnijeti: (1) dioničar ili grupa diničara sa više od 10% ukupnog broja glasova u skupštini društva; (2) član nadzornog odbora; (3) odbor za reviziju i (4) dioničar ili grupa dioničara vlasnika prioritetnih dionica koje sadrže više od 5% ukupnog broja glasova u skupštini društva. Zahtjev za sazivanje skupštine mora biti podnesen u pisanoj formi, sadržavati prijedlog dnevnog reda i sadržavati razloge sazivanja skupštine, sa obrazloženjem.


Ukoliko nadzorni odbor u roku 45 dana od dana podnošenja zahtjeva ne objavi obavještenja o dnevnom redu, mjestu, datumu i vremenu održavanja skupštine, najmanje u jednom dnevnom listu koji se izdaje u Federaciji, najkasnije 30 dana prije datuma određenog za zasjedanje skupštine i ukoliko se skupština društva održava van mjesta sjedišta društva, ne dostavi obavještenje o dnevnom redu, mjestu, datumu i vremenu održavanja skupštine, mora, najkasnije 30 dana prije datuma određenog za zasjedanje skupštine, svakom dioičaru preporučenim pismom, telefaksom ili elektronskom poštom, na adresu iz liste dioničara od Registra, podnosioci zahtjeva mogu neposredno sazvati skupštinu. U ovom slučaju podnosilac zahtjeva je o sazivanju skupštine dužan pismeno obavijestiti Komisiju. Obavješavanje Komisije o skupštini koju je neposredno sazvao podnosilac zahtjeva proizilazi iz potrebe da se spriječi eventualno ometanje sazivanja skupštine od nadzornog odbora ili njegovih pojedinih članova, kao i da se Komisija indirektno informiše o problemima provođenja standarda korporativnog upravljanja. 

Navedene osobe i organi ovlašteni su neposredno sazvati skupštinu i u slučaju da skupština nije sazvana šest mjeseci po isteku roka za izradu godišnjeg obračuna. U ovom slučaju sazivanjem skupštine sprečava se nastajanje uslova za prestanak društa po osnovu odluke Komisije i suda. Davanjem prava za podnošenje zahtjeva za sazivanje skupštine ovim licima i orgaima obezbjeđuje se zaštita prava manjinskih dioničara, stvaranje uslova za efikasno funkcionisanje odbora za reviziju i podsticanje nadzornog odbora da odluke donosi u najboljoj namjeri.

Skupština dioničkog društva odlučuje o:

1) povećanju i smanjenju osnovnog kapitala;

2) emisiji novih dionica iste klase, u iznosu većem od trećine ukupne nominalne vrijednosti svih dionica dioničkog društva;

3) emisiji dionica nove klase;

4) godišnjem finansijskom izvještaju, sa izvještajem revizora, nadzornog odbora i odbora za reviziju;

5) raspodjeli dobiti i isplati dividende;

6) načinu pokrića gubitka;

7) spajanju sa drugim preduzećima i pripajanju drugih preduzeća dioničkom društvu ili dioničkog društva drugom preduzeću, osim spajanja ili pripajanja supsidijarnog društva;

8) podjeli i prestanku dioničkog društva;

9) promjeni oblika dioničkog društva;

10) kupovini, prodaji, zamjeni, uzimanju u lizing i drugim transakcijama, imovinom, direktno ili posredstvom supsidijarnih društava u toku poslovne godine, u obimu većem od trećine knjigovodstvene vrijednosti imovine dioničkog društva;

11) prodaji i kupovini imovine čija je vrijednost između 15% i 33% knjigovodstvene vrijednosti ukupne postojeće imovine dioničkog društva ako takva transakcija nije prethodno odobrena jednoglasnom odlukom nadzorog odbora;

12) izboru i razrješenju članova nadzornog odbora pojedinačno;

13) izboru vanjskog revizora i izboru i razrješenju članova odbora za reviziju;

14) osnivanju, reorganizaciji i likvidaciji supsidijarnih društava i odobravanju njihovih statuta; 

15) naknadama članovima nadzornog odbora i odbora za reviziju;

16) izmjenama i dopunama statuta;

17) odzimanju ili ograničenju prava preče kupnje;

18) istovremenom povećanju i smanjenju osnovnog kapitala;

19) nastavku rada, prestanku ili likvidaciji društva, u slučaju iskazivanja gubitka u polugodišnjem ili godišnjem obračunu u iznosu većem od zbira trećine osnovnog kapitala i fonda rezervi iz člana 188. Zakona;

20) nastavku rada, prestanku ili likvidaciji društva, u slučaju nastajanja okolnosti koje ukazuju na to da je vrijednost imovine dioničkog društva manja ili bi do kraja godine mogla biti manja od iznosa obaveza;

21) emisiji obveznica i drugih dužničkih vrijednosnih papira;

22) odobravanju početnog likvidacionog bilansa;

23) usvajanju završnog računa po okončanju postupka likvidacije;

24) prenosu imovine na supsidijarno društvo;

25) povećanju i smanjenju osnovnog kapitala supsidijarnog društva;

26) povećanju i smanjenju osnovnog kapitala ovisnog društva;

27) povećanju i smanjenju osnovnog kapitala ovisnih društava i koncernu, u kome je društvo vladajuće društvo;
28) povećanju i smanjenju osnovnog kapitala društva „unuka“ u koncernu, u kome je društvo ovisno društvo;
29) povećanju i smanjenju osnovnog kapitala društva u kome društvu pripada više od četvrtine udjela u osnovnom kapitalu;

30) zaključivanju i prestanku ugovora o vladanju;

31) zaključivanju i prestanku poduzetničkog ugovora i 

32) drugim pitanjima bitnim za poslovanje dioničkog društva, u skladu sa zakonom i statutom dioničkog društva.

                Iz strukture i nadležnosti organa društva može se konstatirati da je za efikasno uspostavljeno korporativno upravljanje i uspješno poslovanje od velikog značaja nadzorni odbor društva. U nadležnosti skupštine su strateške odluke, pri čemu je odlučivanje skupštine, u većini  slučajeva, zasnovano na prijedlozima nadzornog odbora. Uprava društva je zaokupljena tekućom organizacijom rada i rukovođenjem i poslovanjem društva, uz odgovornost za zakonitost rada društva. Nadzorni odbor je smješten između skupštine i uprave i odgovoran je da se obezbijedi optimalan odnos između vlasnika i operativnog djelovanja društva. U skladu s tim, nadzorni odbor prestavlja transmisiju posredstvom koje se volja dioničra transformiše u svakodnevno djelovanje društva. Uloga i funkcija nadzornog odbora ne svodi se samo na nadzor poslovanja društva već često uključuje i sudjelovanje u donošenju operativnih odluka, koje po prirodi, stvari predstavljaju dio osnovnih ovlaštenja uprave društva. U skladu s tim, ovlaštenja i odgovornosti nadzornog odbora su u odnosu na skupštinu i upravu široke. U odnosu na skupštinu nadzorni odbor ima obavezu da postupa u najboljem interesu dioničara, priprema prijedloge odluka skupštine i obezbijedi provođenje odluka skupštine. Nadzorni odbor na osnovu odluka skupštine utvrđuju tekuću politiku društva, imenuje i razrješava članove uprave i nadzire rad uprave, uključujući se češće u donošenju odluka. 

ZAKLJUČAK

              Efikasno korporativno upravljanje u društvu kapitala ovisno je od vlasničke strukture - dioničara kojim pripadaju prava koja se ne mogu prenijeti na organe društva i čije vršenje, lično ili putem punomoćnika, znači i donošenje odluka koje obavezuju nadzorni odbor i upravu društva. U skladu s tim, nadzorni odbor i uprava djeluju u najboljem interesu dioničara i podložni su stalnom pritisku u pogledu povrata koji društvo obezbjeđuje dioničarima. Dioničari prava ostvaraju individualno, pri čemu se njihova volja izražava odlučivanjem na skupštini društva i djelovanjem svakog dioničara pojedinačno ili u koaliciji

              Ovlaštenja nadzornog odbora su, u skladu sa njegovom ulogom, široka . Ona uključuju tri osnovna područja: (1) nadozor nad poslovanjem društva i obaveze prema skupštini društva; (2) imenovanje i nadzor nad radom uprave društva i odbora i (3) donošenje odluka o poslovanju društva. Nadzor nad poslovanjem društva uključuje nadzor nad odlukama uprave društva i uključuje pravo predsjednika i članova nadzornog odbora da ostvare uvid u sve dokumente koji se odnose na poslovanje društva, zahtijevaju od uprave sve podatke o poslovanju društva i pravo da prisustvuju sjednicama uprave društva. Nadzor nad poslovanjem društva nadzorni odbor može vršiti direktno ili posredstsvom odbora (odbor za reviziju), povremenih komisija i angažovanjem stručnjaka izvan društva za ispitivanje pojedinih pitanja koja se odnose na poslovanje društva. Zakon ne utvrđuje prava i obaveze u odnosima između nadzornog odbora i uprave društva.

               Uprava je zakonski zastupnik društva, pri čemu nadzorni odbor zastupa društvo samo u slučajevima utvrđenim Zakonom ili ako uprava ili član uprave dođe u sukob sa društvom. Ovlaštenja uprave u zastupanju društva ne mogu se ograničiti statutom ili odlukom skupštine. Društvo mogu zastupati i druga lica utvrđena osnivačkim aktom ili statutom društva. Uprava je odgovorna za zakonitost poslovanja društva, što uključuje i pravo i obavezu uprave da upozori skupštinu i nadzorni odbor na (ne)zakonitost odluke koju donose i da odbije provođenje takve odluke.
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