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S ciliem uspjesSne integracije u unutrasnje trziSte Europske unije,
Bosna i Hercegovina se 16.6.2009., potpisuju¢i Sporazum o stabilizaciji i
pridruzivanju, obvezala poduzeti propisane mjere koje ¢e omoguditi uspostav-
ljanje funkcionalnog trziSnog gospodarstva putem osnivanja jedinstvenog eko-
nomskog prostora temeljenog na Cetirima slobodama kretanja. Stoga ¢e inten-
ziviranje dosadasnjih napora koji su ucinjeni na polju harmonizacije domacih
propisa s komunitarnim biti usmjereno prema uskladivanju propisa statusnog
poslovnog prava, ostvarujuéi jednu od sloboda kretanja — slobodu poslovnog
nastana. Samo na taj nacin priznat ¢e se trgovacka drustva osnovana na jedin-
stvenom ekonomskom prostoru Bosne i Hercegovine, stvarajuci konkurentniji
polozaj na unutrasnjem trzistu EU. Osnovano je pretpostaviti da ¢e osnivanje
i poslovanje europskih drustava na jedinstvenom ekonomskom prostoru BiH
biti odlucujuci korak u ostvarenju potpune integracije bosanskohercegovackog
trziSta u unutradnje trziSte nakon $to BiH postane drzava €lanica. Europsko
drustvo kao prvi nadnacionalni oblik trgovackog drustva na unutra$njem trzistu
vec je pokazalo zavidne komparativne prednosti spram drustava reguliranih
nacionalnim propisima. U tu svrhu potrebno je utvrditi koje su promjene veé
izvrSene u zakonodavstvu BiH i koliko su ucinkovito provedene, te koje korake
Ce biti potrebno uciniti kako bi dioni¢ko drustvo u BiH moglo biti osnovano kao
europsko drustvo koje ¢e uspjeSno poslovati kako na teritoriju BiH, tako i na
teritoriju cijele Europske unije.

Kljuéne rije€i: uskladivanje, europsko pravo trgovackih drustava, unutrasnje
trziSte, europsko drustvo (SE), Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju, jedinst-
veni ekonomski prostor

1 SE - Societas Europaea
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1. Uvod

U posljednjih petnaest godina doslo je
do presudnih promjena u zakonodavstvu Bosne
i Hercegovine radi ostvarenja ¢lanstva u Europ-
skoj uniji. Unutradnje trziste Europske unije raz-
vija se ve¢ 50 godina te su mnoga pitanja jos uvi-
jek nedovoljno regulirana. Stoga je uskladivanje
nacionalnog zakonodavstva s postojec¢im komu-
nitarnim propisima kompleksan proces u kojem
se mora uzeti u obzir potpuno drugaciji gospo-
darski sustav koji je postojao sve do devedesetih
godina u Bosni i Hercegovini, ali i tendencije
modernog trzista.

Stvaranje i razvijanje unutrasnjeg trzista
EU zasniva se na harmonizaciji propisa drzava
Clanica, a najvise se postize uredbama i smjer-
nicama. Pravo trecih drzava je da mogu takoder
provoditi uskladivanje nacionalnih propisa s ko-
munitarnim iako jo$ nisu pristupile EU, ili uopée
nemaju to za svoj cilj. Ovakva harmonizacija
propisa zove se jos i dobrovoljna harmonizacija,
a moze se javiti u tri oblika, zakonodavnom, up-
ravnom i sudskom (Bodiroga-Vukobrat, 1999:
45). Da bi se postigla odgovarajuca razina har-
monizacije u konkretnoj drzavi neclanici, potreb-
no je stvoriti odgovarajuéi pravni okvir, koji ¢e
omoguciti provodenje Cetiriju osnovnih sloboda
trzista EU: slobode kretanja ljudi, kapitala, roba
i usluga, a koji se prvenstveno odnosi na ,pra-
vo vlasniStva, ugovorno pravo, pravo trZziSnog
natjecanja i pravo drustava“ (Bodiroga-Vukobrat,
1999: 40).

Jos je Bijelom knjigom iz 1995. godine?
utvrden jedan od osnovnih ciljeva - modernizaci-
ja i ujedinjenje trzidta drzava istoCne i srediSnje
Europe - gdje se posebno naglasila i potreba
za modernizacijom prava trgovackih drustava,
predlaZzuéi nove zakone o trgovackim drustvima
koji ¢e biti u skladu sa smjernicama iz podrucja
statusnog poslovnog prava. Na jednakim prin-
cipima donesena je i Bijela knjiga iz 2000. go-
dine. Znacaj Bijele knjige iz 2000. godine ogle-
da se u tome $to se njome ,definiSe program
za udovoljavanje obavezama koje namece
unutrasnje trziste...koji identificira klju¢ne mjere
u svakom sektoru i predlaze redosljed aktivnosti
u procesu priblizavanja“®. Njome se predvida os-

2 U radu je koriten prijevod u izdanju Ministarstva van-
jskih poslova Bosne i Hercegovine: Bijela knjiga — pripreme
pridruzenih zemalja centralne i istoéne Evrope za integrac-
iju u unutrasnje trziste Unije, Komisija Europske zajednice,
COM (95) 163 final, 3.5.1995, Bruxelles

3 Europska komisija, Bijela knjiga Evropske Unije — jedin-
stveni ekonomski prostor, preuzeto s: http://www.dei.gov.
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nivanje ,jedinstvenog ekonomskog prostora“ u
BiH, koji ¢e se posti¢i ostvarenjem tzv. kljucénih
mjera, podijeljenih u dvije faze, gdje se ,u prvoj
fazi sprovode one mijere Ciji je cilj stvaranje
Sireg okvira za detaljnu legislativu, a vezane su
za fundamentalne principe ili one koje reguliSu
osnovne procedure, a koje su preduslov za
djelotvorno funkcionisanje unutradnjeg trzista u
odgovaraju¢em sektoru“.

Ostvarivanje jedinstvenog ekonom-
skog prostora u BiH, kako je i predvideno Pro-
cesom stabilizacije i pridruzivanja, omogucit ¢e
lake priklju€ivanje unutrasnjem trzistu EU na-
kon $to BiH postane Clanica EU, te zadovolja-
vanje minimalnih standarda koje ono namece.
lako je odredbom Clanka 1. stavka 4. Ustava
BiH predvideno postojanje Cetiriju sloboda kao
i komunitarnim propisima o unutrasnjem trzistu
EU, ipak je potrebno usuglasiti zakonodavstvo s
postojec¢im komunitarnim pravom u podrucju po-
slovnih odnosa. Tako neki autori navode pojedi-
na podrucja koje je potrebno usuglasiti na prvom
mjestu kako bi se zadovoljili minimalni standardi
(Cenié¢, 2008: 43), a za pravo trgovackih drustava
na prvom mijestu je, pored usuglasavanja zakona
na entitetskoj razini, moderniziranje upravljanja
trgovackih drustvima i veéa transparentnost u
pogledu poslovanja.

Potpisivanjem Sporazuma o stabilizaciji
i pridruzivanju 16.6.2008. godine (u nastavku:
SSP), Bosna i Hercegovina se obvezala po-
duzeti korake kojima ¢e se okoncati uspostavl-
janje jedinstvenog ekonomskog prostora. Vodedi
se ovim promjenama koje moraju uslijediti u BiH,
pored transformacije vlasnistva, potrebno je na
prvom mijestu izvrSiti i promjene u pogledu ko-
rporativnog upravljanja, ¢ime ¢e se omoguciti
konkurentnost bosanskohercegovackih tvrtki na
unutrasnjem europskom trzistu. Stoga su izm-
jene zakona o trgovackim drustvima u posljed-
njih nekoliko godina bile neminovne. S obzirom
da na drzavnoj razini ne postoji jedinstveni za-
kon o trgovackim drustvima, izvrSene su izm-
jene i dopune entitetskih zakona o trgovackim
drustvima. Dok je u Republici Srpskoj stupio na
snagu novi Zakon o privrednim drustvima®, u

ba/bih_i_eu/najvazniji_dokumenti/dokumenti_eu/?id=1230
(22.04.2009.), str. 3

4 Prijevod sintagme single economic space preuzet je od
Ajanovic¢a i ostalih (2006: 86)

5 Europska komisija, Bijela knjiga Evropske Unije — jedin-
stveni ekonomski prostor, preuzeto s: http://www.dei.gov.
ba/bih_i_eu/najvazniji_dokumenti/dokumenti_eu/?id=1230
(22.04.2009.), str. 3

6 Zakon o privrednim drustvima, (,Sluzbeni glasnik RS*
br.128/08) (u daljnjem tekstu: ZPD RS).
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Federaciji BiH je stupilo na snagu nekoliko izm-
jena i dopuna Zakona o privrednim drustvima
u FBiH". Cilj novih izmjena i dopuna zakona o
trgovackim drustvima, kako u RS, tako i u FBiH,
je uskladivanje sa smjernicama komunitarnog
prava iz podrucja prava trgovackih drustava.

2. Znacaj uskladivanja nacionalnih pravnih
propisa o dioni¢kim drustvima s Uredbom
br. 2157/2001 i Smjernicom br. 2001/86/EC

Provodenje svih mjera predvidenih SSP-
om treba biti okon€ano najvise Sest godina od
potpisivanja SSP-a 2008. godine (¢l. 8. SSP-a),
gdje ¢e se primarno provoditi mjere kojima ¢e se
uskladivati nacionalni pravni propisi s pravhom
teCevinom koja regulira unutrasnje trziste EU (l.
70. st. 3. SSP-a). Na ovaj nacin provest ¢e se
primarni cilj, jedinstveni ekonomski prostor na tlu
BiH, Cime ce biti ostvarena bitna pretpostavka
Clanstva za EU. U tom cilju izvrSene su izmjene i
dopune zakona o trgovackim drustvima, odnos-
no, njihovo uskladivanje sa smjernicama prava
trgovackih drustava EU. Ukoliko se ovaj postu-
pak okonCa uspjeSno, po ostvarenju Clanstva
BiH u EU, izbjeéi ¢e se sukobi prilikom primjene
smjernica, uredbi i drugih pravnih akata kao
sekundarnih pravnih izvora acquis communitaire
i nacionalnih pravnih propisa. Ostvarenjem ovog
cila omoguéit ¢e se bosanskohercegovackim
tvrtkama konkurentan poloZaj na unutrasnjem
europskom trzistu po ostvarenju ¢lanstva BiH u
EU.

Nove poslovne moguénosti za tvrtke
otvorit ¢e se i njihovim osnivanjem u posebnim
gospodarskim oblicima predvidenim uredbama
i smjernicama europskog prava trgovackih
drustava, koje do sada nisu bile predmet regu-
lacije nacionalnog zakonodavstva, a koje ¢e
omoguciti tvrtkama stjecanje istinskog europ-
skog karaktera. Rije€ je o europskoj ekonomskoj
interesnoj grupaciji (Uredba br. 2137/85), europ-
skom drustvu (Uredba br. 2157/2001 i Smjernica
2001/86/EC), europskom uzajamnom udruzenju
(Uredba br. 1435/2003 i Smjernica 2003/72/EC)
te europskom privatnom drustvu (prijedlog statu-
ta europskog privatnog drustva jo$ nije usvojen).
Od posebnog znacaja za razvijanje unutrasnjeg
trzista pokazalo se europsko drustvo, jer je u
samo pet godina primjene Uredbe br. 2157/2001
o statutu europskog drustva osnovano nekoliko
stotina tvrtki u ovom gospodarskom obliku.

7 Zakon o privrednim drustvima, (,Sluzbene novine FBiH*,
br. 23/99, 45/00, 2/02, 6/02, 29/03, 68/05, 91/07, 85/08) (u
daljnjem tekstu: ZPD FBiH).
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S obzirom da je pravni status europskog
drudtva reguliran putem dvaju pravnih akata,
uredbom i smjernicom, posljedice po naciona-
Ina zakonodavstva u kojima ¢e se one primjen-
jivati su razliite. Uredba ima direktnu primjenu
u nacionalnim zakonodavstvima, te pravni akt
koji se u tom slu€aju donese od strane drzave
Clanice ima uglavnom deklarativni karakter u
pogledu odnosa uredbe i nacionalnih pravnih
akata, kojim se utvrduje koje nacionalne prop-
ise koristiti u pogledu pitanja koja nisu detaljno
uredena uredbom. To znaci da ¢e se po ostva-
renju Clanstva BiH u EU Uredba o statutu eu-
ropskog drustva direktno primjenjivati, dok ¢e
nacionalni propisi koji su u suprotnosti sa Ured-
bom biti izvan pravne snage. Da bi se preduhi-
trila ovakva situacija, potrebno je poduzeti mjere
kojima ¢e se uskladiti, u ovom slu¢aju, odredbe
o dioni¢kim drustvima (s obzirom na €injenicu da
je europsko drustvo dioni¢ko drustvo — ¢lanak
1. Uredbe). OlakSavaju¢a okolnost u ovoj situ-
aciji je ta da su Uredbom u velikoj mjeri op¢enito
regulirana pitanja u pogledu europskog drustva,
te se u mnogim pitanjima upucuje na primjenu
nacionalnih propisa o dioni¢kim drustvima,
uskladenih smjernicama trgovackih drustava. S
druge strane, u pogledu primjene Smijernice br.
2001/86/EC, potrebno je donijeti odgovarajuce
pravne propise kojima ¢e se implementirati ista
u nacionalno zakonodavstvo.

Dakle, uspjesnim ostvarenjem postupka
uskladivanja propisa kojima je reguliran pravni
status dionickih drustava s odgovaraju¢im smjer-
nicama trgovackih drustava omogucit ¢e se pot-
puno ostvarenje jedinstvenog ekonomskog pro-
stora Bosne i Hercegovine, ¢ime ¢e se ostvariti i
pretpostavka za stjecanje Clanstva u EU. Nakon
Sto BiH postane drzava Clanica, primjena Ure-
dbe i Smjernice kojima se regulira status europ-
skog drustva moci ¢e se uspjeSno ostvariti i na
jedinstvenom ekonomskom prostoru BiH, ¢ime
¢e se intenzivirati priklju€ivanje unutrasnjem
trzistu EU.

Stoga je ovaj rad posveéen razmatran-
ju u kojoj mjeri je pozitivno zakonodavstvo BiH
do sada uskladeno s pravnim propisima kojima
se regulira osnivanje i poslovanje europskog
drustva te koje moguénosti osnivanje europskog
drudtva na jedinstvenom ekonomskom prostoru
BiH moze pruziti, nakon $to BiH postane ¢lanica
EU.
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3. Prednosti primjene Uredbe br. 2157/2001 i
Smjernice br. 2001/86/EC

Osnovni razlog za donoSenje Uredbe o
statutu europskog drustva (SE) i Smjernice koja
dopunjava statut europskog drustva u pogledu
participacije zaposlenika usvojene u listopadu
2001. godine u Nici® je ekonomskog karaktera.
Kao §to se navodi u tocki 7. preambule Uredbe,
primarni cilj je bio omoguciti osnivanje nadnacio-
nalnog trgovackog drustva kroz jedan organizaci-
jski oblik, a ne kao u dotada$njoj praksi, osnivan-
jem podruznica, koncerna, holdinga i sl. Time su
se u velikoj mjeri smanijili troSkovi osnivanja® te
omogucila jednostavnija organizacija i efikasnije
poslovanje. S druge strane, donoSenje Statuta
predstavlja korak naprijed u harmonizaciji prava
trgovackih drustava u Europskoj uniji, Cija je
zadaca bila ujednaditi razliCite prakse nacional-
nih poslovnih prava te stvoriti jedinstvene princi-
pe poslovanja i time omoguditi stvaranje jedinst-
venog europskog trzista, Ciji ¢e poslovni subjekti
biti konkurentni onima na ameri¢kom i japans-
kom trzistu, vodec¢ima u svjetskoj ekonomiji. Broj
SE tvrtki na samom pocetku bio je veoma mali,
ali prouCavanje prednosti ovog oblika dioni¢kog
drudtva te upoznavanje trgovackopravnih sub-
jekata na trzitu s komparativnim prednostima
europskog drustva polucilo je pozitivne rezul-
tate. Danas postoji nekoliko stotina SE tvrtki
(Stollt, 2009: par.1), a njihov broj se iz godine u
godinu sve viSe povecéava. Stoga je opravdano
postaviti pitanje: ¢emu SE tvrtka duguje ovoliku
pozornost i primjenu?Analiza pravnog statusa
europskog drustva pokazuje je da SE ima Cetiri
prednosti koje za nacionalne kompanije nisu
predvidene propisima, a takoder nisu svojstvene
ni drugim nadnacionalnim oblicima trgovackih
drustava:

8 Council Regulation (EC) No 2157/2001 of October 2001
on the Statute for a European company (SE), Official Jour-
nal L294, 10/11/2001 p. 0001-0021 (u nastavku: Uredba);
Council Directive 2001/86/EC of 8 October supplementing
the Statute for a Europan company with regard to the in-
volvement of employees, Official Journal L294, 10/11/2001
p. 0022-0032 (u nastavku: Smjernica).

9 Prije donoSenja Uredbe morali su se placati posebno
troSkovi prestanka postojanja i brisanja tvrtke iz nacional-
nog registra te troSkovi osnivanja nove tvrtke u drugoj drzavi
Clanici ( o tome cCe biti rije€ u nastavku teksta).
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promjena registriranog sjedista
2. nadnacionalna fuzija

3. sloboda izbora sustava uprave trgovackog
drustva te

4. sloboda pregovora sa zaposlenicima.

Klju€ uspjeha europskog drustva krije se
zapravo u njenoj nadnacionalnoj prirodi, koja se
ogleda kako u pravnoj regulaciji, svakodnevnom
poslovanju, tako i u Cetirima navedenima pred-
nostima. lako su joj mnogi uskracivali priznanje
o nadnacionalnoj prirodi (Marychurch, 2002: 8),
navodedi da pravna regulacija nije Cisto nadna-
cionalnog karaktera, ova tvrdnja je nesumnjivo
opovrgnuta Cinjenicom da je europsko drustvo
regulirano Uredbom kao pravnim sredstvom koje
se direktno primjenjuje u drzavama c¢lanicama,
te Smjernicom, koja je svojevrsni kompromis
izmedu postojecih razliCitosti koje postoje u
slu€aju reguliranja pravnog polozaja zaposle-
nika u trgovackim drustvima, a koji predstavlja
prvi korak k uskladivanju divergentnosti zakono-
davstava drzava c¢lanica po ovom pitanju’. Ni
primjena nacionalnih propisa u pogledu pitanja
koja nisu regulirana Uredbom ili Smjernicom nije
u suprotnosti s tvrdnjom da je pravna regulacija
europskog, a ne nacionalnog karaktera, jer na-
cionalni propisi koji se primjenjuju u konkretnim
situacijama su vec¢ uskladeni sa smjernicama
trgovackih drustava te se tada moze govoriti
samo o uskladenim nacionalnim propisima, a
ne o nacionalnim propisima. Ovako utvrdenim
pravnim okvirom omogucilo se i nadnacionalno
poslovanje europskog drustva bez uobicajenih
nacionalnih ogranienja fiziCke, pravne, ili eko-
nomske prirode.

lako je predvidena svjetla buduénost
SE, ekonomski tokovi europskog i svjetskog
trzista, te legislativa kojom se regulira pravo
trgovackih drustava nakon donosenja Uredbe
u velikoj mjeri ¢e utjecati na primjenu ove Ure-
dbe prilikom osnivanja trgovackih drustava u
buduénosti. Stoga je opravdano i prednosti SE

10 Najveca koénica u dono$enju pravnih propisa bila je par-
ticipacija radnika u upravljanju. S obzirom na €injenicu da u
europskim zemljama postoji nekoliko sustava sudjelovanja
radnika u upravljanju, od onih u kojima je ve¢ uspostav-
liena tradicija sudjelovanja radnika, do onih gdje uopc¢e nije
predvideno sudjelovanje, bilo je jako teSko utvrditi model
koji ¢e se primjenjivati u svim zemljama Europske unije.
Nakon trideset godina truda, ostvaren je kompromis u vidu
smjernice koja, s jedne strane utvrduje obavezne odredbe
zajednicke za sve drzave Clanice, kao Sto je pregovaranje
s radnicima i prije osnivanja europskog drustva, a s druge
strane, ostavlja mogucnost drzavama da same reguliraju to
podrucje nacionalnim propisima, koji, takoder moraju biti u
skladu sa Smjernicom.
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promatrati kroz prizmu vjerojatnih promjena koje
¢e uslijediti pod utjecajem dvaju faktora:

1. lzvjeS¢e o primjeni Uredbe te moguci izm-
jene i dopune iste, koje ¢e Komisija uputiti
Vije¢u u Parlamentu, pet godina nakon sto
Uredba stupi na snagu (do kraja 2009. go-
dine) - IzvjeSéem ¢e Komisija utvrditi u kojoj
mijeri je SE prihva¢ena na europskom i na-
cionalnom trzistu, koje su negativne strane
statuta SE, a takoder je predvideno i pred-
laganje izmjena i dopuna statuta SE, po
odredenim pitanjima (¢1.69. Uredbe).

2. Legislativa u podru€ju europskog prava
trgovackih drustava donesena nakon stu-
panja Uredbe na snagu.

Usvajanjem Uredbe SE po prvi put u
povijesti omogucéilo se tvrtkama premjestanje
registriranog sjedista iz jedne drzave u drugu
bez prestanka njihovog pravnog postojanja
(¢1.8. st.1. Uredbe). Nesumnjiva komparativha
predost se ogleda u Cinjenici da tvrtke u ovom
slu€aju imaju pravni kontinuitet iako su registrira-
no sjediste premjestile iz jedne drzave Clanice u
drugu, uz nesrazmjerno manje troskove u odno-
su na one koje bi imale da premjestaju registri-
rano sjediste primjenjujuci nacionalne propise',
Cime se povecava i pravna sigurnost slobode
kretanja trgovackih drustava'. Otezavajuca
okolnost u pogledu slobodnog premjestanja
registriranog sjedista je obaveza da i stvarno
i registrirano sjediSte mora biti smjesteno u is-
toj drzavi €lanici, s ciliem sprje€avanja mogucih
tzv. pseudo-tvrtki (McCahery i dr., 2005: 788).
Ovakvo uredenje je protivno pravu nastana
trgovackih drustava, a s druge strane, smatra
se da kao takvo smanjuje konkurentnost SE
postavljanjem ovako strogog uvjeta. To je prvo,
a ujedno i najkontroverznije pitanje o kojem ce
Komisija podnijeti izvjeS¢e, u smislu ponovnog
razmatranja te moguce promjene, s ciliem da se
omoguéi europskim drustvima da imaju stvar-
no i registrirano sjediste u razliCitim drzavama
Clanicama. lako bi se time povecala konkurent-
nost europskog drustva, u smislu veceg broja
osnovanih tvrtki u ovom obliku, a s druge strane,

11 TroSkovi prestanka postojanja i brisanja trgovackog
drustva iz nacionalnog registra, te troSkovi osnivanja novog
trgovackog drustva u drugoj drzavi ¢lanici.

12 Veca pravna sigurnost ogleda se u ¢injenici da ukoliko
bi se premjestanje registriranog sjedista vrSilo primjenom
nacionalnih propisa, tada bi drzava ¢lanica u kojoj se zeli
ponovno osnovati kompanija mogla odbiti registraciju iste, ili
postaviti strozije uvjete osnivanja.
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drzave cClanice bi nastojale privuéi nadnacio-
nalne tvrtke da se osnuju na njihovom terito-
riju, ipak je malo vjerojatno da ¢e to dovesti do
Delawareovog efekta u EU, ,utrke prema dnu®
odnosno, kontinuiranog ograniCavanja strogih
uvjeta predvidenih za osnivanje i poslovanje
tvrtki s ciliem privlaCenja veceg broja investi-
tora koji ¢e na posve jednostavan nacin osno-
vati tvrtku, zbog Cinjenice da je pravo trgovackih
drustava ve¢ u velikom segmentu harmonizira-
no.” S obzirom da je prijedlog 14. Smjernice o
nadnacionalnom prijenosu registriranog sjedista
odbijen, europsko drustvo ¢e (za sad) i dalje os-
tati jedini oblik trgovackog drustva (dioni¢kog)
koji ima moguénost transfera registriranog
sjedista.™

Cinjenica da je najveéi broj SE tvrtki
osnovan putem fuzije dovoljan je pokazatelj
da je jedna od najvecih prednosti ovog oblika
dioni¢kog drustva upravo medunarodna fuzija'®.
Regulirana po prvi put Uredbom™®, medunarodna
fuzija predstavlja mogucnost jednostavnijeg
nadnacionalnog povezivanja i organiziranja
tvrtki te smanjenja troSkova poslovanja kako u
Europi tako i u svijetu (ovdje se prvenstveno
misli na porezne obaveze). Stoga se oprav-
danim smatra da se pitanje medunarodne fuzije
razmotri u izvjeS¢u Komisije, te proSiri koncept
fuzije. Clanak 17. stavak 2. Uredbe poziva se
na dva postoje¢a nacina ostvarivanja fuzije,
odnosno, na dvije vrste fuzije: fuzija pripajanjem
i fuzija spajanjem, kako je i regulirano 3. Smjer-
nicom. Takoder Uredba predvida jo$ jedan ob-
lik fuzije, koji nije previden 3. Smjernicom', a
radi se o fuziji od strane holdinga, gdje tvrtka
koja prestaje postojati, bez vrSenja likvidaci-

13 pogledati vise o tome u: McCahery et al., 2005

14 Pored SE, moguénost transfera registriranog sjedista
postoji i u slu€aju europskog uzajamnog drustva, ¢l. 7. Ure-
dbe br. 1435/2003 (europsko uzajamno drustvo, za razliku
od SE, moze u statutu propisati i neograni¢enu odgovornost
dioni¢ara, pa prema tome nije klasi¢no dionicko drustvo kao
SE (€l. 2. st. 2. Uredbe br. 1435/2003) (Council Regulation
(EC) No 1435/2003 of 22 July 2003 on the Statute for a Eu-
ropean Cooperative Society (SCE), Official Journal L 207,
18/08/2003, p. 1-24)

15 Pored medunarodne fuzije kao nac¢ina osnivanja europ-
skog drustva, uredbom su predvidena jo$ tri nacina: osniv-
anje SE u vidu holdinga, u obliku supsidijarne tvrtke drugog
dioni¢kog drustva, te transformacijom dioni¢kog drustva u
SE (¢l. 2. Uredbe).

16 Cl. 17.-31. Uredbe reguliraju nadnacionalnu fuziju.

17 Third Council Directive 78/855/EEC of 9 October 1978
based on the Article 54 (3) (g) of the Treaty concerning merg-
ers of public limited liability companies, Official Journal L
295, 20.10.1978., ¢l. 3-4
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je, svu svoju aktivu i pasivu prenosi na drugu
tvrtku, koja ve¢ drzi sve vrijednosne papire,
odnosno dionice osnivackog kapitala te tvrtke.
Ovaj vid fuzije je predviden kasnije i Smjerni-
com o medunarodnoj fuziji, u ¢l. 2. st. 2. tocka
c¢). Medutim, Uredbom se predvida razmatranje
i drugih moguc¢ih nacina izvrSenja fuzije, osim
gore navedenih. U tu svrhu potrebno je uzeti u
obzir moguc¢e novine koje budu predvidene u
drugim direktivama, usvojenim nakon Uredbe,
medutim, za sada nije predlozen drugaciji nacin
fuzije, osim tri navedena, pa ni u Smjernici o
medunarodnim fuzijama.

Mogucnost slobodnog odabira izmedu
jednoslojnog i dvoslojnog sustava uprave ($to
do sada nije bio slu¢aj u drzavama c&lanicama,
osim u nekoliko njih™) jedan je od razloga os-
nivanja velikog broja SE tvrtki (lanak 38. Ure-
dbe). Time je omogucéena vec¢a konkurentnost
naspram drugih oblika trgovackih drustava, Sto
se posebno moze primijetiti u drzavama gdje je
osnovan veliki broj europskih drustava sa sus-
tavom uprave koji je drugaciji od onog koji je
dominantan u toj drzavi c¢lanici’®. Nesumnjivo
je da ¢e ovakva uprava tvrtke dovesti i do kon-
vergencije razli€itih sustave uprave koji postoje
u EU na nacin Sto Ce se tvrtke uvijek priklan-
jati onom nacinu upravljanja koji je podobniji za
poslovanje i na jedinstvenom europskom i na
svjetskom trziStu. Ovdje se ne smije zanemariti
¢injenica da je do velikih promjena u pogledu
upravljanja kompanijama doSlo kako u svijetu,
tako i u EU. Posljednje desetljece je desetljece
korporativhog upravljanja, pa su se na podrucju
europskog prava trgovackih drustava izvrSile
velike promjene po pitanju korporativhog uprav-
ljanja. Uzimajuéi u obzir dva postojeca sustava
uprave koja postoje u EU, jednoslojni i dvoslojni
sustav uprave, te odnose dioni€ara, nadzornog
i upravnog odbora, odlu¢eno je da je potrebno
izvrSiti usuglaSavanje ovih propisa. Do prve
promjene je doslo nakon Sto je odlu¢eno da
se pri izvrSenju promjena Koristi tzv. ,otvorena
metoda koordinacije®,?® a nakon toga je formi-

18 Italija i Francuska, preuzeto iz: Horak, Dumanci¢, 2007:
137

19 Od ukupnog broja tvrtki koje su se odlucile za jednoslojni
sustav uprave, oko 50% ih je preslo s dotadasnjeg dvoslo-
jnog sustava koji je dominantan u drzavi u kojoj su registri-
rane na jednoslojni sustav uprave (najvise u Njemackoj), dok
se svega nekoliko tvrtki odlucilo za dvoslojni sustav uprave
umjesto jednoslojnog sustava koji dominira u drzavi njene
registracije (Austrija) (podaci preuzeti iz: Schwimbersky,
2007).

20 vie o tome kod: Mavrommati i Papathanassiou, 2006
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rana grupa struCnjaka pod nazivom ,Winter
Group® (Baums, 2007: 2), koja je imala za cilj
razviti akcijski plan za pravo trgovackih drustava
koji je uklju€ivao i niz mjera o promjenama ko-
rporativnog upravljanja. Na osnovi izvje$¢a ove
grupe stvoren je akcijski plan ,Moderniziranje
prava trgovackih drustava i jaCanje korpora-
tivnog upravljanja u Europskoj uniji — plan za
napredovanje®, kojim su predvidene dvadeset i
Cetiri mjere koje su se trebale implementirati u
kra¢im i duzim rokovima u sljedecih nekoliko go-
dina (Baums, 2007: 3). Ovim akcijskim planom
nastoji se izvrsiti i simplifikacija prava trgovackih
drustava jer je grupa stru¢njaka utvrdila da
nema potrebe za opseznom legislativom koja ¢e
samo stvarati nove troSkove, nego je potrebno
dopuniti ve¢ postojecu legislativu te primjenjivati
one mjere koje neée uzrokovati velike troSkove
drzava Clanica prilikom procesa modernizacije?!
(Sto je od velikog znacaja za Bosnu i Hercegov-
inu, koja, pored uskladivanja s vec¢ postoje¢om
komunitarnom legislativom, mora uzimati u obzir
i tekuC¢e promjene kao i moguénost buducih
promjena na polju korporativhog upravljanja).
Ono $to je zaklju¢eno, nakon analize
trenutnog stanja i ciljeva postavljenih akcijskim
planom, je to da nije potreban jedinstveni europ-
ski zakon koji ¢e regulirati podrucje korporatvnog
upravljanja?, jer time se ne bi postigao osnovni
cilj — ,efikasnost i konkurentnost poslovanja, te
jaCanje prava dionic¢ara i tre¢ih osoba“?. Sma-
tra se da nacionalna zakonodavstva i dalje imaju
veliki utjecaj na kompanijsko upravljanje, te da
je divergentnost u sustavu korporativhog upravl-
janja potrebna izmedu drzava Clanica jer se tako
samo poti¢e konkurentnost te ¢e buducnost po-
kazati koji model upravljanja je i najpriviacniji po-
tencijalnim investitorima i osniva¢ima. Analizom
predvidenih mjera, moze se primijetiti da je na

21 tzv. ,The SLIM-plus — Simpler Legislation for the Internal
Market” (viSe o tome pogledati u: Saenger, 2005: 316

22 Do identi¢nog zaklju¢ka dosle su i medunarodne orga-
nizacije OECD (Organisation for Economic Co-operation and
Development) i ICGN (International Cocrporate Governance
network) donosenjem medunarodnih standarda o korpora-
tivnom upravljanju, zaklju€ivsi da je nemoguce utvrditi sistem
uprave kompanije koji ¢e odgovarati svim kompanijama na
globalnom trzistu (viSe o tome pogledati u: Monks et.al.,
2004: 298.)

23 Commission of the European Communities (2003): Com-
munication from the Commission to the Council and the
European Parliament — Modernising Company Law and
Enhancing Corporate Governance in the European Union —
A plan to Move Forward, COM(2003)284 (final), Brussels,
URL=http://www.gurn.info/en/topics/corporate-governance/
industrialised-countries/industrialized-countries/the-ec-com-
munication-modernising-company-law-and-enhancing-cor-
porate-governance-in-the-european-union-a-plan-to-move-
forward-may-2003 (13.04.2009.)
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podrucju korporativhog upravljanja predvideno
provodenje korporativnih ciljeva akcijskog plana
putem smjernica?* i preporuka®. Evidentno je
da ¢e upravljanje europskim drustvom, usprkos
svojoj inovativnosti i prinva¢enosti na europskom
trzistu, doZivjeti odredene promjene, slijedeci
postojeCe moderne tokove trzista, s ciliem os-
tvarenja vece konkurentnosti naspram drugih
nadnacionalnih oblika trgovackih drustava.
Posljednja, ali ne i manje bitna, prednost
SE je sloboda pregovaranja sa zaposlenicima.
S obzirom na postojeée razliCitosti u drzavama
¢lanicama u pogledu pravnog polozaja zaposle-
nika u tvrtkama?®, uredenje statusa zaposlenika
smjernicom u slu¢aju SE tvrtki je bilo od pre-
sudnog znacaja, jer se nije nametnuo jedinst-
veni sustav regulacije njihovog polozZaja, nego
je svakoj drzavi €lanici omoguc¢eno da donese
odgovarajuca rjeSenja uzimajuci u obzir postojeci
sustav sudjelovanja zaposlenika u upravljanju.
Stoga nece u svakoj SE tvrtki postojati uvijek
participacija zaposlenika, kao jedan od tri oblika
sudjelovanja koje regulira Smjernica (informiran-
je, konzultiranje i participacija)?, ali informiranje

24 Predvideno je da smjernicama a budu regulirana sliedeca
pitanja iz podrucja korporativnog upravljanja: jaCanje nacela
javnosti u radu uprave, jaanje poloZaja dioni¢ara, odgovor-
nost ¢lanova uprave za financijski obracun, jaéanje nacela
javnosti u pogledu ulaganja investitora, moguénost slobod-
nog izbora izmedu jednoslojnog i dvoslojnog sustava up-
rave, jacanje odgovornosti ¢lanova uprave, Commission of
the European Communities (2003): Communication from the
Commission to the Council and the European Parliament —
Modernising Company Law and Enhancing Corporate Gov-
ernance in the European Union — A plan to Move Forward,
COM(2003)284 (final), Brussels, URL= http://www.gurn.info/
en/topics/corporate-governance/industrialised-countries/
industrialized-countries/the-ec-communication-modernis-
ing-company-law-and-enhancing-corporate-governance-
in-the-european-union-a-plan-to-move-forward-may-2003
(13.04.2009.)

25 Predvideno je da sliedec¢a pitanja budu regulirana pre-
porukama: ja¢anje uloge neovisnih neizvr$nih direktora, raz-
voj odgovaraju¢eg sustava plaéanja direktora, Commission
of the European Communities (2003): Communication from
the Commission to the Council and the European Parliament
— Modernising Company Law and Enhancing Corporate Gov-
ernance in the European Union — A plan to Move Forward,
COM(2003)284 (final), Brussels, URL= http://www.gurn.info/
en/topics/corporate-governance/industrialised-countries/
industrialized-countries/the-ec-communication-modernis-
ing-company-law-and-enhancing-corporate-governance-
in-the-european-union-a-plan-to-move-forward-may-2003
(13.04.2009.)

26 Prije dono3enja Smjernice osamnaest drzava ¢lanica je
nacionalnim propisima reguliralo direktnu ili indirektnu partic-
ipaciju zaposlenika u odlucivanju, devet drzava ¢lanica nije
propisima reguliralo participaciju zaposlenika, iako je u ne-
kima od njih (Italija i Belgija) postojala praksa da predstavnici
zaposlenika sudjeluju u radu upravnog odbora tvrtke (podaci
preuzeti iz: Kluge, Stollt, 2004: 4.).

27 Navedeni pojmovi su definirani odredbama ¢lanka 2.

suvremene TEME, (2009.) God. 2, Br. 1
CONTEMPORARY issues, (2009) Vol. 2, No. 1

i konzultiranje su obavezujuci. lako ovakav nacin
uredenja polozaja zaposlenika ostavlja dojam
da prava zaposlenika nisu dovoljno zasti¢ena,
Smijernicom je ipak utvrdena donja granica u po-
gledu prava koju ne smiju preci drzave €lanice
prilikom implementacije Smjernice u svoja za-
konodavstva, u obliku standardnih pravila (¢l. 7.
Smijernice). Njima je utvrden minimalan sadrzaj
prava na informiranje, konzultacije te participaciju
zaposlenika, kojima se u znatnoj mjeri stiti i jaca
polozaj zaposlenika. RjeSenja o pitanju polozZaja
zaposlenika mozda nisu dobila svoj konacan ob-
lik u Smjernici, stoga je potrebno naglasiti da su
po prvi put Smjernicom regulirana sva tri prava
zaposlenika (za razliku od dosadasnijih rieSenja,
gdje je npr. Smjernicom o europskim radni¢kim
vije¢ima regulirana samo prava na informiranje i
konzultiranje) te je i na ovaj nacin ucinjen veliki
korak u pogledu priblizavanja razli€itih sustava
reguliranja polozZaja zaposlenika.

Svjestan nesavrSenosti Uredbe, zako-
nodavac je predvidio i razmatranje te mogucée
izmjene u cilju poboljSanja pravnog polozZaja
europskog drustva ¢l. 8. st. 16. Uredbe, koji
predvida nadleznost drzave ¢lanice u ko-
joj je bilo smjesSteno registirano sjediste prije
premjestanja registriranog sjedista SE u drugu
drzavu Clanicu, u sluaju dizanja tuzbe prema
SE prije premjestanja sjedista. Clankom 69. st.
1. tocka (c) predvideno je da se ova odredba
treba promijeniti u slu€aju bilo kakvi promjena,
odnosno umetanja novih odredbi u Briselsku
konvenciju iz 1968. godine, odnosno, ukoliko se
donese drugi pravni akt kojim ¢e se zamijeniti
ova konvencija. U svjetlu ovih promjena, smatra
se za shodno razmotriti i moguc¢nost dopustanja
odredbi u statutima SE, prihvacenih od strane
drzava Clanica o izvrSenju njihovih nadleznosti,
bilo od strane Uredbe ili drugog zakona koji su
doneseni radi lak$e primjene Uredbe, bez obzira
jesu li te odredbe u skladu s ovim zakonima, ¢ak
i ukoliko takve odredbe nisu dopustene u statu-
tima druStava s ograni¢enom odgovornoscu
u tim drzavama ¢lanicama (¢l. 69. st. 1. toc¢ka
(d) Uredbe). Time bi se omogucilo da statut SE
sadrzi i odredbe koje su u skladu sa najnovijim
kretanjima trzidta, bez obzira $to kao takve nisu
dopustene u statutima domacih tvrtki, ¢ime bi i
atraktivnost ovog oblika trgovackog drustva po-
rasla te omogucila Siru primjenu na svjetskom
trzistu.

Smijernice
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4. Uskladenost nacionalnih pravnih propisa o
dioni€¢kim drustvima s Uredbom br. 2157/2001
o statutu europskog drustva

Na osnovi dosadasnje analize pravnog
statusa europskog drustva te ¢injenice da SE ima
oblik dioni¢kog drustva, jednostavno je zakljuditi
da je jedini usporedivi oblik od Cetiriju predvidenih
Zakonom o privrednim drustvima u FBiH, odnos-
no po Zakonu o privrednim drustvima u RS-u®,
dioniCko drustvo. lako je izvrSen veliki pomak
u uskladivanju propisa u pogledu pravnog sta-
tusa dioni¢kih drusStava u posljednjih godinu
dana, jo$ uvijek se nije razmatralo pravno sred-
stvo putem kojeg ¢ée se implementirati Smjernica
2001/86/EC, odnosno omoguciti primjena Ure-
dbe 2157/2001 nakon $to BiH postane drzava
Clanica. Uobi¢ajena praksa drzava cClanica je
donos$enje dvaju zakona?, gdje se jednim vrsi
implementacija Smjernice 2001/86/EC, dok se
drugim ureduje primjena Uredbe. U ovakvom
slu€aju zakon kojim se regulira primjena Ure-
dbe iskljuCuje primjenu bilo kakvih nacionalnih
propisa koji su mu u suprotnosti, te djeluje kao
lex specialis naspram propisa kojim se regulira
polozaj nacionalnih trgovackih drustava, kao lex
generali propisa.

S obzirom da u BiH jo$ nije done-
sen odgovarajuci propis o primjeni Uredbe i
Smijernice, potrebno je utvrditi u kojoj mjeri su
uskladeni entitetski zakoni i propisi kojima se
regulira pravni status europskog drustva.

5. Odnos europske kompanije i dioni¢ckog
drustva u pozitivnom zakonodavstvu Bosne
i Hercegovine

Kao i u slu€aju europskog drustva,
dioniCko drustvo u BiH ima osnivacki kapital
podijeljen na dionice, gdje su dioniari odgov-
orni za obaveze drustva samo do visine vrijed-
nosti svojih dionica (¢l.107. ZPD FBiH, odnosno,
¢l.179. ZPD RS). Na osnivanje SE primjenjuju
se nacionalni propisi koji se odnose na dioni¢ka

28 U odredbi ¢lanka 3. Zakona o privrednim drustvima
u FBiH, predvidena su cetiri oblika trgovackih drustava
(drustvo s neograni¢enom solidarnom odgovorno$¢u, kom-
anditno drustvo, dioni¢ko drustvo i drustvo s ograniéenom
odgovornoscu), a jednak broj trgovackih oblika predviden
je i u odredbi €lanka 2. Zakona o privrednim drustvima
u RS-u (orta¢ko drustvo, komanditno drustvo, drustvo s
ograni¢enom odgovornoscu i dioni¢ko drustvo).

29 pogledati vide o tome na: URL= http://www.worker-par-
ticipation.eu/European-Company/Countries-Transposition
(08.10.2009.)
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drudtva te drzave, te je nuzno u ovom seg-
mentu uskladiti nacionalno zakonodavstvo s 1.
Smijernicom,* ¢&ime ¢e se zadovoljiti zahtjev u
pogledu transparentnosti osnivanja i poslovanja
privrednih drudtava u BiH. Ali, najveci problem
koji se postavlja u ovoj situaciji nije taj jesu li za-
koni u BiH uskladeni s 1. Smjernicom, nego je li
pitanje registriranja trgovackih drustava regulira-
no na entitetskoj razini, a ne na drzavnom (sto je
posljedica Cinjenice da su i zakoni o trgovackim
drustvima na entitetskoj razini). 1z ovog razloga
dioni¢ko drustvo osnovano u jednom entitetu,
ukoliko Zeli poslovati u drugom entitetu, obavez-
no je osnovati podruznicu, §to je istaknuto kao
jedan od vodecih problema u podru¢ju prava
trgovackih drustava u IzvjeScu o napretku Bosne
i Hercegovine u 2009. godini, koje je Komisija
Europskih zajednica dostavila Europskom par-
lamentu i vije¢u (Komisija Europskih zajednica
2009: 38) (dvostruki troSkovi osnivanja jednog
dioni¢kog drustva koje Zeli poslovati u oba en-
titeta).

Osnivanje i SE i dioni¢kih drustava
u BiH provodi se upisom u registar trgovackih
drustava®', ¢ime drustvo stjeCe pravnu sposob-
nost, te odgovara za svoje obaveze od tog tre-
nutka (¢l.5. ZPD FBiH, ¢l.8. ZPD RS). Jednako
rieSenje problema predvida se kako Uredbom
tako i naSim nacionalnim propisima, ukoliko
neka osoba preuzme obaveze u ime drustva pri-
je njegovog osnivanja. Tada ta osoba, odnosno
osobe, odgovaraju za preuzete obaveze, a ne
drustvo koje kasnije budu registrirali (¢1.12. ZPD
RS kao i €1.5. ZPD FBiH u usporedbi s ¢l.16.st.2.
Uredbe).

Osnovni elementi osnivackog akta,
odnosno statuta dioni¢kog drustva, te podatci koji
se upisuju u registar drustava predvideni u BiH,
uskladeni su takoder s 1. Smjernicom koja se u
ovom slucaju primjenjuje na europsko drustvo.
Kao $to se u BiH prilikom registracije dioni¢kog
drustva u nazivu mora navesti skracenica ,d.d.",
tako se i prilikom osnivanja europskog drustva,
u nazivu mora navesti skracenica ,SE“ Cime
se daje na znanje tre¢im osobama da se radi
o dionickom drustvu jer se SE moze osnovati

30 vise o tome: Kasagic¢, 2007.

31 Za europska drudtva nije predviden poseban registar,
nego se vrsi upis u registar trgovackih drustava na naciona-
Inoj razini, ali se u isto vrijeme objavljuju podaci o registraciji
SE u Sluzbenom listu Europske unije. Takoder je potrebno
napomenuti da je 1992. godine zapocet projekt o jedinst-
venom Europskom trgovackom registru, koji danas uvezuje
registre 21 drzave iz Europe, te na taj nacin olakSava informi-
ranje o pojedinim trgovackim drustvima, uz omogucavanje
pristupa bitnim dokumentima koji se nalaze u evidenciji
(Meski¢, Reichelt, 2008: 172).
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samo u obliku dioni¢kog drustva (¢l.13. st.4.
ZPD FBiH i ¢l.18. st.4. ZPD RS u usporedbi s
¢l.11. st.1. Uredbe).

ZajedniCka karakteristika SE i dionickih
drusdtava u BiH je Cinjenica da postoji minima-
lan iznos osnivackog kapitala. Dok je za SE
predviden u vrijednosti od 120 000 eura, u FBiH
je predvideno za zatvorena dioniCka drustva
osnivacki kapital u vrijednosti od 50 000 KM
(¢1.127. ZPD FBiH), a za otvorena dioni¢ka
drustva 4 000 000 KM (¢l.6. Zakona o izmjen-
ama i dopunama zakona o privrednim drustvima)
, dok je u RS-u predvideni osnivacki kapital za
zatvoreno dionic¢ko drustvo 20 000 KM, a za ot-
voreno u vrijednosti od 50 000 KM (¢l.228. ZPD
RS). S obzirom na ¢&injenicu da se posljednjim
izmjenama i dopunama zakona u BiH predvidene
dvije vrste dioni¢kih drustava, otvorena i zat-
vorena, europsko drustvo po svom karakteru
odgovaralo bi otvorenim dioni¢kim drustvima, ali
ne na temelju kriterija broja dioniCara ili visine
osnivackog kapitala, nego na temelju Cinjenice
da se SE kao dionicko drustvo uvr§tava na burzu
te se dionice nude putem javne ponude. U po-
gledu osnivackog kapitala, njegovog povecanja,
smanjenja, potrebno je uzeti u obzir 2. Smjer-
nicu kojom su regulirana ova pitanja, a na koju
se Uredba poziva (¢l.5. Uredbe). Kao i u slu¢aju
SE, i u BiH se predvida postojanje viSe razli€itin
klasa dionica, koje nose sa sobom odredena
prava dioni¢arima (¢1.199. ZPD RS, odnosno
¢l.195. ZPD FBiH u usporedbi sa ¢l.60. Ure-
dbe). Prilikom osnivanja europskog drustva, ali
i dioniCkih drustava u BiH, ulog dioni¢ara moze
biti u novcu, ili u stvarima dija vrijednost je jed-
naka vrijednosti dionica €iji oni postaju vlasnici,
ali nikada u obliku obaveza ili usluga (¢l. 187.
ZPD RS, odnosno ¢l. 128. ZPD FBiH).

Uredbom SE predvideni su skupstina
dioniCara i organ ili organi uprave kao organi
tvrtke. U tom smislu, Uredba predvida, kao $to
je prije spomenuto i jednoslojni i dvoslojni sus-
tav uprave u SE, tako da se tvrtke u drzavama
¢lanicama mogu osnovati i s onim oblikom up-
rave Kkoji nije predviden nacionalnim zakono-
davstvom. U BiH je predviden dvoslojni sustav
uprave kao dominantan. Dakle, u ovom seg-
mentu zakoni o trgovackim drustvima u entiteti-
ma nisu uskladeni s Uredbom, $to je potrebno
dodatno uskladiti donoSenjem posebnog zakona
o primjeni Uredbe o europskom drustvu.

Kao osnovni organ drustva u BiH je
predvidena skups$tina dioni¢ara. Nadleznosti
skupstine, tj. odluke koje ona donosi regulirane
su ¢l. 246. ZPD FBiH, odnosno, ¢l. 281. ZPD
RS, a koje ne odstupaju u pogledu ovlastenja
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koje ima skupstina SE. Ovo pitanje je u jednom
dijelu regulirano i nacionalnim propisima, kako je
utvrdeno Uredbom, tako da ¢e se pitanja regulira-
na entitetskim zakonima o trgovackim drustvima
primjenjivati ukoliko se europsko drustvo os-
nuje na teritoriju BiH (nakon Sto BiH postane
¢lanica EU) u situaciji kada to pitanje vec izricito
nije stavljeno pod nadleznost skupstine samom
Uredbom. | Uredbom i zakonima je predvideno
najmanje jednom godisSnje sastajanje skupstine,
uz mogucnost i izvanrednih sjednica. Na jednak
nacin je rijeSeno i pitanje kvoruma te donoSenja
odluka: kvorum ¢ine dionicari koji posjeduju vise
od 50% dionica s pravom glasa (¢l. 57. Ured-
be, odnosno ¢&l. 248. ZPD FBiH i ¢l. 283. ZPD
RS), a odluke se donose obi¢nom veéinom,
osim u iznimnim situacijama kada je potrebna
dvotre¢inska vecina (¢l. 284. ZPD RS i ¢l. 248.
ZPD FBiH, dok se u Uredbi navodi konkretna
situacija u kojoj je potrebna dvotrecinska vecina
prisutnih dioniCara, a to je dono3enje izmjena i
dopuna statuta SE, mada se ¢lankom 57. Ured-
be navodi da ¢e se postupiti prema nacionalnim
propisima ukoliko oni predvidaju i ve¢u vecinu za
izglasavanje odredene odluke).

Pored osnovnih imovinskih  prava
predvidenih Uredbom i zakonima u BiH%,
predvidaju se i upravna prava koja su ujedno i in-
strumenti zastite dioni¢ara u tvrtki** Sudjelovan-
jem u radu skupstine, u smislu donosenja od-
luka, sazivanja skupstine, predlaganje dnevnog
reda, predlaganja izmjena dnevnog reda, in-
formiranjem o radu dioni¢kog drustva, predla-
ganjem i imenovanjem ¢lanova nadzornog od-
bora i odbora za reviziju (Dautbasi¢, 2004: 24),
dioniCari omogucavaju uspjeSnije poslovanje
tvrtke te veci profit, kao i dividende, a jednaka
prava predvidena su i Uredbom o SE, ¢lancima
54-59.

Zakonom o privrednim dru$tvima FBiH
predviden je dvoslojni sustav uprave, odnos-
no, postojanje nadzornog i upravnog odbora,
dok se u RS predvida jednak sustav uprave, s
nesto drugadijim nazivima: upravni odbor (koji
ima nadzornu funkciju) i izvrsni odbor. Kao sto
je predvideno i ¢€l. 40. st. 2. Uredbe, Clanovi
nadzornog odbora su imenovani od strane
skupstine dioniara, a na jednak nacin je ovo
pitanje rijeSeno i u BiH (&l. 246. st. 1. tocka 12.
ZPD FBiH, odnosno, ¢&l. 300. ZPD RS). Intere-

32 O imovinskim pravima predvidenim gospodarskim za-
konima u BiH, u koje ubrajamo pravo na dividendu, pravo
prvenstva pri kupovini dionica, pravo na dio likvidacijske ili
ste€ajne mase pogledati vise u: Duki¢, 2004.; Dautbasic,
2004.

33 vide o tome kod: Muhadzi¢, 2001.
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santno je napomenuti i to da se novim Zakonom
o privrednim druStvima RS predvida i obaveza
upravnog odbora da formira dvije komisije koje
¢e pomo¢i u izvrSavanju obaveza upravnog
odbora, dok isto nije predvideno Zakonom o
privrednim drustvima FBiH. To su komisija za
imenovanje i komisija za naknade (¢l. 308. ZPD
RS), §to je danas uobi¢ajena praksa u poslovan-
ju trgovackih drustava u EU da putem osnivanja
posebnih komisija olak$aju rad ¢lanova uprave
koji vr§e nadzor nad poslovanjem tvrtke. Dakle,
po ovom pitanju nije izvrSeno uskladivanje en-
titetskih zakona o trgovackim drustvima, kao niti
potpuno uskladivanje s komunitarnim propisima.

Kao §to je regulirano Uredbom, ¢lanove
upravnog odbora u FBiH, odnosno c¢lanove
izvrSnog odbora u RS, imenuju i razrjeSavaju
funkcije nadzorni odbor u FBiH (Cl. 269. st.1.
toc¢ka 5. ZPD FBiH), odnosno upravni odbor u RS
(Cl. 304. st. 1. tocka 2. ZPD RS). Osnovna obve-
za upravnog odbora u FBiH, odnosno izvrSnog
odbora u RS, svakodnevno je poslovanje tvrtke,
odnosno donoSenje odluka o svakodnevnom
poslovanju tvrtke, $to je takoder predvideno kao
oshovna obveza upravnog odbora SE.

Posebno je od znacaja naglasiti da je
predvidena solidarna odgovornost i Uredbom i
zakonima o trgovackim drustvima u BiH ¢lanova
uprave u slu€aju nanosenja trgovackom drustvu
uslijed neizvrdavanja ili neurednog izvrSavanja
svojih obveza (¢l. 51. Uredbe u usporedbi sa ¢l.
271.i272.ZPD FBiH i &l. 319. ZPD RS). Takoder
postoji i obveza Cuvanja podataka u tajnosti na
odredeni vremenski rok i nakon $to osoba bude
razrijeSena funkcije u upravi (¢l. 49. Uredbe u
usporedbi sa ¢l. 32. i ¢l. 33. ZPD FBiH i ¢l. 38.
ZPD RS).

Kao Sto je za poslovanje trgovackih
drustava, a samim time i SE od velikog znacaja
Preporuka u pogledu uloge neovisnih ¢lanova
uprave te ostale preporuke koje se odnose na ko-
rporativno upravljanje®, u BiH su takoder done-
seni standardi o organima dioni¢kih drustava,
kojima se nastoji olak3ati i pobolj$ati izvrSavanje
njihovih obveza. 2002. godine u FBiH?*® kao i u

34 Commision recommendation 2005/162/EC of 15 Febru-
ary 2005 on the role of non-executive or supervisory direc-
tors of listed companies and on the committees of the (super-
visory) board, Official Journal L 52, 25.02.2005., p. 51-63.;
Commission recommendation 2004/913/EC of 14 December
2004 fostering an appropriate regime for the remuneration
of directors of listed companies, Official Journal L 385,
14.12.2004., p. 55-59.

35 Standardi upraviljanja dioni¢kim drustvima (,SluZzbene
novine FBiH", br.32/01, 17/02.), te kasnije donesena Pravila
upravljanja dionic¢kim drustvima (,Sluzbene novine FBiH",
24/06, 30/07.)
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RS3¢, Komisija za vrijednosne papire dobila je
ovlastenje za utvrdivanje standarda upravljanja
dioni¢kim drustvima, Ciji je cilj unaprjedenje ko-
rporativnog upravljanja, u smislu jacanja pra-
va dioni¢ara, prava i obveza Clanova uprave.
Potrebno je napomenuti i to da su ovi standardi
doneseni od strane neprivatnopravnog tijela i da
su nepravnog karaktera (Rajcevi¢, 2007: 446),
ali iako u najvecoj mjeri sadrze preporuke, ipak
imaju i odredbe koje su obvezujuceg karaktera,
a koje imaju osnovu u zakonima te time ispunja-
vaju svoj cilj — dopunu postojeéih obveznih za-
konskih propisa. Dioni¢ka drustva nisu obvezna
prihvatiti ih i primjenijivati, ali u tom slu¢aju mora-
ju dati obvezno obrazloZenje o neprihvacanju
standarda. Ovo je inaCe uobiCajena praksa u EU
u pogledu pravno neobvezujuc¢ih akata kao sto
su preporuke, a kojima se nastoji uskladiti prak-
sa u razli¢itim drzavama ¢lanicama. | u ovom
pogledu BiH je otiSla jo$ jedan korak blize EU,
uspostavljajuc¢i jednake standarde korporativhog
upravljanja na unutrasnjem trzistu.

S obzirom na ¢&injenicu da je Uredbom
dosta oskudno regulirano i pitanje prestanka
postojanja SE, gdje se upucuje na primjenu na-
cionalnih zakonodavstava, odredbe o prestanku
postojanja dioniCkih drustava primjenjivat Ce se i
u ovoj situaciji na SE (¢l. 71. ZPD FBiH i ¢l. 336.
ZPD RS).

6. Nacini osnivanja europskog drustva i
njihov odnos sa statusnim promjenama
trgovackih drustava u BiH

Od cetiriju nacina osnivanja europskog
drudtva, dva nacina predstavljaju statusne prom-
jene. Radi se o osnivanju SE fuzijom i osnivanje
SE transformacijom dioni¢kog drustva u SE (¢l.
2. st. 1.i st. 4. Uredbe). Zakonima o trgovackim
drustvima u BiH predvidena je fuzija kao jedna
od statusnih promjena®, a &ijom primjenom bi
se mogla osnovati SE na teritoriju BiH (nakon
Sto BiH postane drzava ¢lanica EU)®. Kao i u
Uredbi, i ZPD FBiH i ZPD RS predvidaju dva
oblika fuzije, odnosno spajanja: spajanje uz pri-
pajanje i spajanje uz osnivanje (¢l. 18. Zakona

36 Standardi upravijanja akcionarskim drustvima (“Sluzbeni
glasnik RS”, br.3/06.)

37 ,Statusne promjene privrednog subjekta podrazumijevaju
provodenje niza fakti¢kih i pravnih radnji koje, u skladu sa
zakonom, imaju dejstvo na izmjenu pravnog i ekonom-
skog identiteta druStva i univerzalnu sukcesiju imovine
drustva.“(definicija preuzeta iz: Covi¢, 2003: 112).

38 Da bi se osnovalo SE putem fuzije u BiH, potrebno je
razmotriti i dodatne uvjete predvidene 3. Smjernicom o fuziji
dioni¢kih drustava i 10. Smjernicom o medunarodnoj fuziji.
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0 izmjenama i dopunama zakona o privrednim
drustvima, ¢l. 372. ZPD RS), gdje su definicije
i jednog i drugog sadrzajno identi¢ne onoj na-
vedenoj u ¢l. 17. Uredbe. Postupak osnivanja
dioniCkog drustva putem nekog od dvaju na-
vedenih nacina spajanja odvija se na isti nacin
kao $to je predvideno Uredbom u pogledu osniv-
anja SE putem fuzije, gdje skupstina dioni¢ara
svakog drustva donosi odluku o fuziji na temelju
predloZzenog nacrta ugovora o spajanju uz ob-
vezno izvjeS€e neovisnog revizora. Dionicari
imaju pravo izvrSiti uvid u sve relevantne do-
kumente u pogledu spajanja prije donoSenja
odluke, dok vjerovnici dioni¢kog drustva imaju
pravo na obeStecenje i namirenje. Pravne po-
sljedice spajanja stupit ¢e na snagu od dana upi-
sa u registar drustava®. Ono $to nije predvideno
ZPD FBiH, a postoji po zakonodavstvu RS, je
postojanje jo$ jednog oblika fuzije, tzv. spajanja
uz pripajanje dioni¢kog drustva u pojednostav-
llenom postupku, koje sadrzajno odgovara tzv.
fuziji u holding, reguliranoj ¢l. 25. st.3. Uredbe.

Zakonima o trgovackim drustvima u
BiH predvidaju se i promjena oblika trgovackih
drustava, tako da svaki od predvidenih ob-
lika trgovackih drustava, osim drustva s
neogranicenom  solidarnom  odgovornoscu,
mogu izvrSiti promjenu statusa u dioni¢ko drustvo
drustvo (Cl. 427.-429. i ¢€l. 431. ZPD RS, ¢l. 62.
ZPD FBiH). Uredbom je predviden kao jedan od
nacina osnivanja SE transformacija dioni¢kog
drudtva osnovanog po nacionalnom pravu u eu-
ropsko drustvo, gdje postoje odredene sli¢nosti
izmedu ovog postupka i onih predvidenih zako-
nima u BiH u pogledu promjene statusnog ob-
lika, ali, s tom razlikom da kod transformacije
dioni¢kog drustva u SE ne dolazi zapravo do
promjene pravnog statusa, buduc¢i da je i SE
dioni¢ko drustvo, nego dolazi do promjene u po-
slovanju te Cinjenici da je europsko drustvo regu-
lirano na prvom mjestu Uredbom i Smjernicom,
kao i drugim pravnim propisima komunitarnog
karaktera.

39 Postupak spajanja je reguliran u FBiH &l. 63.-69. i ¢l.
291.-296. ZPD FBiH, te ¢l. 19.-22. Zakona o izmjenama i do-
punama zakona o privrednim dru$tvima (,Sluzbene novine

FBiH®, br. 29/03), a u RS ¢l. 375.-393. i ¢l. 399. ZPD RS.
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7. Odnos europskog drustva i povezanih
drustava u bosanskohercegovackom
zakonodavstvu

Pored osnivanja SE putem fuzije i tran-
sformacije u SE, Uredbom je predvideno osniva-
nje europskog drustva u obliku holdinga*® i sup-
sidijarnog drustva, koji omogucéavaju prednosti u
medunarodnom poslovanju u vidu jednostavni-
jeg osnivanja, poreznih olakSica i sl. Stoga je od
velikog znafaja nacionalnim zakonodavstvom
regulirati pravni poloZzaj povezanih drustava.
Posljednjim izmjenama i dopunama zakona o
trgovackim drustvima u BiH reguliran je pojam
povezanih drustava, nacini povezivanja, odgo-
vornost vladajuc¢eg drustva kao i ovisnog (¢l. 2.-
11. Zakona o izmjenama i dopunama zakona o
privrednim druStvima, ¢l. 357.-367. ZPD RS). U
FBiH nije podrobno reguliran pojam povezanih
drustava, nego se samo navode koja su drus-
tva obuhvacéena tim pojmom, navodeci definici-
je svakog od njih, dok se u RS navodi da su to
dva ili viSe druStava koja su povezana kapitalom,
ugovorom ili na oba nacina istovremeno (¢l. 357.
ZPD RS).

U pogledu pojma vladajucih i ovisnih
drustava, u RS i FBiH navedeni su jednaki uv-
jeti pod kojima ¢e se neko drustvo smatrati
vladajuéim, odnosno ovisnim*'. Ovako definiran
pojam vladajuéeg ili kontrolnog drustva odgov-
ara pojmu istog definiranog ¢l. 3. st. 2.-7. Smjer-
nice 94/45/EC, a na koju navodi ¢l. 2. st. 1. to¢ka
(c) Smijernice, jer pojam kontrolnog/vladajuceg
drustva i supsidijarnog/ovisnog nisu regulirani
Uredbom.

Prema definiciji navedenoj u Zakonu
o privrednim drustvima u FBiH (&l.6. Zakona o
izmjenama | dopunama zakona o privrednim
drustvima), odnosno u RS (¢l. 357. st. 5. ZPD
RS), holding je vladaju¢e drustvo koje, na os-
novi zaklju¢enog ugovora o vodenju poslova,
obavlja djelatnost upravljanja i financiranja ovis-
nih drustava. U Uredbi nije navedena izriCito

40 Hrvatski Zakon o trgovackim drustvima (€l. 476.) umjesto
termina holding, predvidenog bosanskohercegovackim en-
titetskim zakonima, koristi naziv koncern.

41Pod pojmom vladajué¢eg drustva smatra se drustvo koje,
posredno ili neposredno, u drugom poduzecu ima 50%
osnivackog kapitala, i 50% glasova u skupstini dioni¢ara
(Cl. 6. Zakona o izmjenama i dopunama zakona o privred-
nim dru$tvima). Pored pojma vecinskog udjela u ovisnom
drustvu, u literaturi se navodi i pojam znacajnog udjela u
ovisnom drustvu (viSe o tome kod: Kostadinovi¢, 2004: 177).
Ovaj pojam se spominje i u Zakonu o privrednim drustvima
u RS, u ¢l. 358. gdje se navodi da znacajan udjel u kapitalu
ovisnog drustva ima ono drustvo koje ima vise od 20% gla-
sova u skupstini.
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definicija holdinga te se u tom slu¢aju europsko
drudtvo prilagodava znacenju ovog pojma pre-
ma nacionalnim propisima*?.

Bilo da se radi o holdingu ili 0 ovisnom
drudtvu, entitetski su zakoni predvidjeli odgov-
ornost za ucCinjenu Stetu ovisnom drustvu (l.
9. Zakona o izmjenama i dopunama zakona o
privrednim dru8tvima, odnosno, ¢l. 32.-34. i ¢l.
36.-37. ZPD RS). Takoder, vladajuce drustvo
odgovorno je za obveze ovisnog drustva nje-
govim vjerovnicima u slu€aju insolventnosti
ovisnog drustva (Covi¢, 2003: 13). Potrebno je
napomenuti i Cinjenicu da je zakon u RS de-
taljnije propisao obavezu pisanja konsolidiranih
izvieS¢a od strane vladajuceg drustva (¢l. 363.
te situaciju kada jedno drustvo putem poslovnog
ugovora prenosi dio dobiti na drugo drustvo (¢l.
364.-367.). Predvidanjem povezanih drustava
entitetskim zakonima, otvara se moguc¢nost os-
nivanja tvrtke u obliku SE, primjenjujuci propise
koje se odnose na dioni¢ka drustva, a koji su
uskladeni sa smjernicama prava o trgovackim
drustvima EU.

8. Zakljucak

Opravdano je zaklju€iti na osnovi prika-
zanih prednosti i buducih promjena, da je europ-
sko drustvo efikasan instrument razvoja jedin-
stvenosti europskog trzista te kao takvo potice
povecanje konkurentnosti nadnacionalnih tvrtki
iz Europske Unije na svjetskom trzistu. Stoga je
uskladivanje propisa u Bosni i Hercegovini ko-
jima se regulira pravo trgovackih drustava prvi
korak prema stvaranju odgovarajucih uvjeta
za osnivanje i poslovanje europskih drustava i
na bosanskohercegovackom trzistu nakon Ssto
BiH postane drzava cClanica, $to ¢e rezultirati
kako povoljnijim polozajem domacih tvrtki na
unutradnjem trzistu EU, tako i povecanjem in-
vesticijskog kapitala od strane inozemnih kom-
panija. DonoSenjem novog Zakona o privrednim
drustvima u RS-u, te izmjenama i dopunama
postojeceg Zakona o privrednim druStvima u
FBiH, u jednom dijelu se uspjeSno se uskla-
dilo BH-zakonodavstvo sa smjernicama o pra-
vu trgovackih druStava komunitarnog prava.

42 Prema naSem zakonodavstvu, holding moZe obav-
liati samo ¢istu ,holding djelatnost”. tj. moze osnivati nova
drustva, financirati ovisna drustva te upravljati ovisnim
drustvima. Pored ove djelatnosti, postoji i tzv. ,mjeSovita
djelatnost” holdinga, gdje holding moze obavljati i druge sa-
mostalne djelatnosti (viSe o tome kod: Mili¢, Trifkovi¢, 1999:
246).
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Medutim, jo$ uvijek nisu usvojeni propisi kojima
bi se uskladilo zakonodavstvo sa Smjernicom
koja dopunjava statut o europskom drustvu u
pogledu sudjelovanja zaposlenika u upravljanju
tvrtkom, niti se usvojio propis, kao u susjednoj
Hrvatskoj, o primjeni europskih drustava na
domacem trzistu, koji ¢e stupiti na snagu onog
dana kada se ostvari Clanstvo u EU. Dodatni
problem koji se namece u primjeni Uredbe i
Smijernice kojima se regulira pravni polozaj eu-
ropskog drustva je i postojanje razli€itih zakona
o trgovackim drustvima i drugih propisa kojima
kojima se reguliraju ostala pitanja trgovackih
drudtava na entitetskoj razini u BiH. Kao logi¢no
rieSenje namece se donoSenje jednog, tzv.
.krovnog“ zakona o trgovackim drustvima na ra-
zini Bosne i Hercegovine, kojim ¢e se potpuno
uskladiti postojeci entitetski zakoni, te potpomoci
uspjeSno uspostavljanje jedinstvenog ekonom-
skog prostora u BiH. To bi u isto vrijeme olakSalo
i donoSenje zakona o primjeni Uredbe i imple-
mentiranje Smjernice o europskom drustvu na
drzavnoj razini, ¢ime bi se omogucilo i maksi-
malno iskoriStavanje komparativnih prednosti
koje pruza europsko drustvo.
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Coordination between the regulation of public lim-
ited liability companies in Bosnia and Herzegovina
and the Council Regulation on the Statute for an
European company* in the light of amendments of
national legislation on companies

IVANA GRUBESIC
Faculty of Law, University of Zenica, Bosnia and Herzegovina

With the goal of successfully integrating into the internal EU market in
mind, by becoming a signatory of Stabilisation and Association Agreement on
June 16, 2009, Bosnia and Herzegovina took on the responsibility of undertak-
ing prescribed measures to enable a functional market economy to take roots
by establishing a single economic space based on four freedoms of move-
ment. Hence, current efforts to harmonise the local regulations with acquis
communautaire will be intensified and attention given to the harmonisation of
company law regulations, thus ensuring one of the four mentioned freedoms —
the freedom of establishment. This is the only manner in which companies es-
tablished in the single economic space in BiH can endeavour to be recognised,
gaining a more competitive status in the internal EU market.

It is reasonable to maintain that establishing European companies
and their conducting of business in the single economic space of BaH will
prove to be a decisive step towards complete integration of Bosnian market
into the internal EU market after BaH becoming a Member State. The first su-
pranational form of company in the internal market, witnessed in the ascent of
European company (SE), has already yielded many advantages in comparison
to companies governed by national regulations.

Acting towards these ends, it is a prerequisite to ascertain what
changes have already been done to the national legislation and just how ef-
ficiently they have been implemented, followed by determining the next course
of action in making it possible for the joint-stock company to be established
as a SE capable of successful business activities in BaH, as well as on EU
territory.

Key words: harmonisation; European company law, Internal market, Europe-
an company (SE), Stabilisation and Association Agreement, single economic
space
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