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ITPUKA3
KOMEHTAPA 3AKOHA O IIPUBPE/THUM /IPYIIITBUMA
ca ogadpanom cygckom ipakxcom u peiuciipom iiojmosa

Ipo¢. np Mupko BacubeBuh
Cay:x0enu riiacHuk, 2023.

IIpen nama je Komenitiap 3axona o tipuspednum opywitieuma (najbe:
30I1/]) na ummozanTHOM Opojy crpana (1228). U3 paanonuie aytopa Koju
je yremesbuBay [locrmoBHOT mpaBa Ha mpecToHHYKOM [IpaBHOM dakynTeTy
J0JTa3u KOMEHTap CUCTEMCKOT HMPUBPEIHOT 3aKOHA, KOjU KapaKTepHUINE MOHO-
rpadpcku npuctyn. On goHomema 3akoHa o npemy3ehuma cpemmaom 1996.
romuHe, MpoIUIo je mocta BpeMeHa. OHO mTO ce y MehyBpemeHy nemraBaio
Ha ymopeaHoj W aomahoj mpaBHO] ClieHW — TypOyJCHTHE NMPHIIUKE came I10
ceOu IOBOJBbAH Cy Paslior 3a yCBajarke HOBOT 3aKOHA O MPHUBPETHUM (TProBad-
kuM) apymTeuMa. Kako ncruue npod. BacuspeBuh, TepMuHOIONIKa MpoMeHa
(ox 3akoHa o mpemy3ehnmMa 10 3akoHa O TPUBpENHUM JApymTBUMA!), Onia je
HaMETHYTa M3 HajMame JIBa BaKHA pasliora: MPBU, HOBU HA3UB j€ OMIITEIPH-
xBaheH y 3emsbama EY (ocum y YjennmeHOM KpajbeBCTBY KOje MMa 3aKOH O
KOMIIaHWjaMa ¥ TIoceOHe 3aKOHE O OPTauyKOM JIPYIITBY M KOMaHJAUTHOM JIpY-
IITBY), KOj€ PETyJHIIy CBE MpaBHE (hOpMe MPUBPEAHUX APYIITABA CUCTEMCKHU
U y HCTOM 3aKOHY; M JIpyTro, OHO IITO NMPAaBHUYKH MO3aK CaBPILEHO pasyMe:
npeny3ehe HUje MpaBHU M0jaM U HE MOXKe OUTH MpaBHU CcyOjekT, Beh nmpaBHU
cy0jexT Moke OUTH caMO MPUBPEIHO JAPYLITBO, OJAHOCHO IPEIY3eTHHK, Beh
mpeMa TOME KOjH OOJHK IpPEeIy3CTHUIITBA j¢ y ITUTAbY.
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Bynyhu na je 30I1/1-om u3 2004. rogauHe HaIl 3aKOHOJABAI] PEOPOTHO
T3B. Apyry ¢a3zy tpansunuje, 3OI1J] u3 2011. roguHe HUje UMao 3a ,,lIPBEH-
CTBEHY MHUCH]y 00pa3oBHe nioTpebe, Oyayhu 1a je Halla oCIIOBHA U CTPYKOBHA
jaBHOCT y 100p0j MepH IpoILIa KPo3 jeHy TakBy MKoiay . Ha ocHOBY mo3Ha-
Bamba HCTOPH]CKOr pa3Boja Jomaher 3aKOHONABCTBA Yy JOMEHY HPUBPEIHHUX
npymrasa, npod. BacusbeBuh cmarpa na je Baxxehum 3akoHOM 00e30ehena
,ACIIPABHO JI03UpaHa 3aKOHCKa HH(pacTpyKTypa“, unja GyHIUPaHOCT Y BaxKe-
huM MOCIIOBHUM IMpHJIMKaMa je HEOIBOjHBA OJ CYICKE IpaKce.

,IaKaB TIPUCTYIl OBOT 3aKOHA CBakKako je y (QyHKIMjH jadara MpaBHE
CHUTYPHOCTH y OOJIaCTH OCHUBama, OPraHU30Bamka, YIPaBbamkba U CTaTyCHUX
IIpOMEHa NPUBPEAHUX JIPYIITaBa y Hac. Y TOM CMHCIY, YAHH CE€, IPHIIAro-
hena je u mepa HOBOT 3akoHa — 600 unanosa (y nmpeTxoaHoM 457 dinaHoBa).

V3 T0, 3Ha4ajHy AOMYyHY Baxxeher perynaTopHOr OKBHpa YMHE W CHELH]jaHU
MOCJIOBHU KOJEKCH Kao JIe0 AUCIO3UTHUBHE peryiaaruBe (Koja ce IMpuUMemyje
AKO CTaTyTH U OCHUBAYKU aKTH KOMIIAHHja HE ypene ApyKuuje).

VY nerasbHOj CTyIWjU MO3UTHBHOT IpaBa npod. BacuibeBuh ykazyje Ha
KOMITaTHOMIIHOCT HalIer /ex generalis mponuca o NPUBPEIHUM APYILITBUMA ca
YHOPEIHUM IPABOM,

,»...dMja je OCHOBHA OJJIMKa aJeKBaTHa HOPMHPAHOCT, koja Hehe cmyTa-
BaTH OOraTCTBO CTaTyCHOT MPUBPEAHOT XHMBOTAa M Koja he y3 oxromapajyhy
WHCTUTYIMOHAIIHY MHCTPYMEHTAJIM3AIM]y YKJIamaTH NOTEHIHMjalHe Opere
MpaBHEe HECHTYPHOCTH W YCIIENTHO M3Ja3UTH Ha Kpaj ca (peHoMeHOM cymle-
pacio? iipasa*.

Crora He yynu U npuxBaheHOCT MPaBHUX CTaHAAPIA PEryIaTUBE MPUBPEIHUX
Ipymrasa u3 ynopensor npasa (30I1/] ca 600 unanosa!). To nehe uckipyuu-
TH YJIOTY CaMOpPETYJIATOPHUX ayTOHOMHHX OpraHu3allHja, Koje Y MOMEHYTOM
MTOCJIOBHOIPABHOM aMOUjeHTy Tpeba j1a 006e30ee, y3 100py CyACKy QYHKIIH]Y,
CUTYPHOCT U 3aIITUTY HHBECTUTOPA.

Ca craHOBUINTA TEXHHKE MUCama 3akoHa, mpod. BacwbeBuh ucruue
Ila je IPUMEHCH KOHIICTIT KOjH je Y YIIOPEIHOM IpaBy AOMHHAHTAH. 3aKOH O
MPUBPEIHUM APYIITBHMA, HAUME, CaApKU caMmo kpahu ommrtu aeo (OCHOBHE
onpenoe), Koju ce y MPHHIIUITY OJJHOCH Ha CBe (hopMe MpUBpEIHUX JPYIITaBa
KOje peryjuiie, a HaKOH TOora cBaka (opma TPHUBPEIHOT IPYIITBA pa3BHja
ce 70 Kpaja ca cBuUM WHCTHTyTHMA. [lo omenn mpod. BacuipeBuha, oBakas
MIPHUCTYI j& HAJIIOTOIHU)U 32 MOCIIOBHE JbyJIe KOjH KaJ nu3aldepy je/IHy MpaBHY
dopmy, xohe na kox Te Gpopme BHJIE CBE ILUTA je PEryinIie — T3B. YUCHIU KOH-
yeiiiti pe2ynaiiuge. Pazyme ce 1a cy NpaBHU HHCTUTYTH KOjU Cy 33j€IHUYKH 3a
CBe mpaBHe (popMe MPUBPEIHUX APYIITABA PErYIUCAHU OIET Ha jETHOM MECTY
MOCIIe PEryIaTuBe MOjeANHAYHIX (POPMH IPUBPEIHUX IPYIITABA: TUKBUIALIN]a
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MIPUBPETHIX APYIITABA, IOBE3UBAKE MPUBPECIHUX JIPYIITABa, PEOPTaHU3ALIN]e
NPUBPEIHUX IPYyLITaBa (Crajama, MpUMajama, Mojele, H3ABajamkba U IPOMEHE
npaBHEe (GopMe), pacroiiaral-¢ IMOBHHOM BEIUKE BPETHOCTH, IIOCEOHA IIpaBa
HEecanIacHUX aKIoHapa U WIaHOBA JPYINTBA, Ka3HCHE Opeade U mpesiazHe U
3aBplIHE ofperade.

Ha ocHoBy anHanm3e moCTymHHX (HOpPMH TPUBPEAHUX APYINTAaBA €BU-
JICHTHO je J1a U300p OpraHM3aIlMOHOT OOJNHMKA MPUBPEIHOT IPYINTBa, U3Mehy
yetupu (opme, Tpeda na Oyae ciodonaH, TPKUIIHO OPUjEHTHCAH U YCIIOBJbEH
KOMIapaTHBHUM IpeaHocTrMa. CBaKOM MPUBPEIHHUKY WIH OHOME KO TIPETEH-
Jlyje Ila MHBECTUpA y CPIICKy npuBpeny, Komeniiap 3axona o tpuspeoHum
Opywitieuma MOXKe TIOCITY>)KUTH Kao Bogud. Hanme, nmpriiikoM aHain3e cBakor
o1l 00JIMKa MPUBPEIHNX IPYINTaBa y HAIIEM IpaBy, ayTop Komenitiapa ykazyje
Ha IIPEJIHOCTH U MaHe TOT 00JIMKa, Ca OCJIOHIIEM Ha YIOPEIHO MPaBo M IpaKcy.
[loTeHnujaIHI HHBECTUTOP UTEKAKO MOXKE CBOjY TIOCIOBHY IIPOLIEHY 0a3uparu
Ha wianoBuMma 30I1]] koju cy ,,cHaOAeBeHH  PEICBAHTHOM CYIICKOM IPAKCOM.
OBo0 4ak M y OHUM NMUTakUMa KOja U Jajbe M3a3MBajy paclpaBy TeopeTndapa,
¥ 3a KOja ce joIll yBEeK HE MOXE ca CHUTypHOIINY OJTOBOPHUTH Ha KOJU HAYWH
je omoptyHo peryiucatu ux. [Ipodecop BacupeBuh y momoh 30Be m apyre
rpaHe Ipasa, IOMYT MOPECKOT IpaBa KoA U300pa TUIa MPUBPEIHOT JAPYIITBA.
JemuHCTBEHOM perynaTiBoM (OpPMH MPUBPEIHUX JpyINTaBa, 0e3 003upa Ha
CBOJUHCKM OOJIMK, 3aKOHOZAABall OTKJIamka IPUTOBOpP HEjeHAKOT TpeTMaHa
Pa3IMIUTUX CBOjJUHCKHX OOJIMKA, IITO je Ol OTPOMHOT 3Ha4aja 3a CaBETOBAHE
y BE3W Ca CTpaHUM yiarambuma. Y ToOM cMHcHy je Komeritiap 3akona o tpu-
8PEOHUM OpYWTI6UMA HEOTIXOTHO MITHBO KOPIOPAaTHBHUX IPaBHUKA.

Y KomenTapy 3akoHa 0 MpUBpPEIHUM APYIITBUMA yKa3yje ce U Ha OpojHe
m3mene 30I1/l, xoje cy ycrmenmne HaKOH meroBor ycpajama 2011. roamxe
(m3mene u3 2014, 2015, 2018, 2019, 2021), mto cBe CBElIOYH O HECTAOMII-
HOCTH OBE€ peryjaruBe, Koja OM Mopajia OMTH KJbYYHH OCJIOHAIl MPHUBPEIHOT
JKUBOTA jeJHE JIpKaBe, a IITO je CBAKako Mory0OHO 3a mpaBHy curypHocT. Hema
IUIIEME Jla Cy HEKe O]l OBHX IPOMEHA yCJOBJbEHE U MOTPeOOM yckiahuBarmba
ca perynatuBoM EBporicke yHHje; JOK Cy HEKE O IPOMEHa ,,u3pa3 He3pelo-
CTH 3aKOHOJABIIA M HECTAOMJIHOCTHU CyACKE Tpakce, Koja y OBOM JIOMEHY jOUI
Tpaxu cede.

[TpunukoMm crexehnx M3MEHA CHCTEMCKOT HPUBPEIHOT 3aKOHA (aldl |
T3B. CIICIMjaJIHE PETyJIaTHBE Y JOMECHY IMPUBpPE/C) U JaJbUX ycariallaBama ca
npaBoM EVY, Tpebano 6u mmatu y Buny cienehe:

,,Jenko je He Outu EBporiejal Ha 1MoJby KOMITAHU]jCKOT TIPaBa y Bpeme-
HUMa U y OKpYyXKewy e je To Beh nmocrano koHcranta. Anu outi EBponejar
y OBOM JOMeHy 0e3 pe3epBe 3HAUMIO OM M3HEBepaBame MHCHje Hayke Kao
OpraHM30BaHE CyMIbE M apIyMEHTOBAHOT KPUTUYKOT MPOCYIHOIIA.
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[Ipo¢d. BacuibeBuh He 3a00paBiba 1a CKpeHEe MaXKKky HAa YHHCHUILY Ja
pedopMa KOMITAaHUjCKOT TIpaBa y JOOPOj MEpH 3aBHCH M OJ BaHIPAaBHUX (ak-
TOpa, MOMYT IUTHTATHUX TEXHOJOTHja W MHOBAIlMja 3aCHOBAaHUX HA Pa3BOjy
WHTEPHETA W FETOBOM YTHIQjy HA NPaBHH KUBOT. [lo HamleM MUNUBCHY,
TO je HeCHopaH KBaJHMTET IPaBHE aHalHM3e cUcTeMcKor 3akoHa. Kox aHanmze
onpeheHnx muTama, Koja cy y TOM CMHUCIIY MCTaKHyTa Kao mapagurMaTHyHa,
npodecop oTBapa AUIeMe: [1a JIH j& PEeaTHO OAp)KaBamhe CKYIIITHHE aKIIHOHAPa
Wi on0opa aupekropa 6e3 PU3NUKOr cacTaHKa, Jia JIn je pealHo 00aBe3nBabe
CBHX aKIIMOHAPCKUX APYIITaBa Ha MOCE0BabE HHTEPHET CTPaHMIIE, J1a JIK Cy
pelIcHe CBe TEXHHMYKE MpPEMpeKe KOJ EICKTPOHCKOT miacama, na au Cpouja
nMa KajJpoBa 3a o0aBe3nBame BENWHCKOT cacTaBa HE3aBUCHHUX WM Oap HEH-
3BPIIHUX JUPEKTOPa y 0M00PY TUPEKTOPa CBUX aKIIMOHAPCKHX JPYIITABA FITH
0ap OTBOPEHUX, J1a JIK je peajHO MPOMUCHBambe 00aBE3HOCTU MOCTOjama Oap
Tpu komucuje (audit, remuneration, nomination) y cBUM aKIIMOHAPCKUM IPY-
IITBAMA U BEhWHCKOT MM HCKIbYUUBOT cacTaBa HE3aBUCHUX WIJIH HEM3BPITHUX
TUPEKTOpa Y BHMa, Ja JIM Cy peajHa AUCIIOCYpe PYIIeC 3a CBa aKIMOHApPCKa
JpYILITBa Y OBOM TPEHYTKY MJIM CaMO 3a OTBOpEHa JpywuTsa, u ci. On Tex-
HUYKOT OJITOBOPA Ha CBa OBa MUTama 3aBHCHO je u npodwmt HoBor 3001/, a 'y
BEJIMKO] MEpH U ypeheme MHCTUTYTa corporate governance. Y CBakOM CIIy4ajy,
JEIHO je CHTYPHO:

»»-..[IPABHU MIPO(GHI KOMIAHUJCKOT TpaBa y A00pOj MEpH je yCIOBJBEH TeX-
HUYKUM TpoduioM, Te oTyaa HUCY MoOryhu KOHaYHH 3aKOHH KOju ypehyjy
MIPUBPEIHA IPYIITBA, HOCEOHO APYIITBA KamuTama‘.

HdpyruM pedrMa, IpyIITBEHO-EKOHOMCKO-TEXHUYKA HHPPACTPYKTypa
JNETePMUHUINE TOMETE CBAKOT 3aKOHA, Ma KOJIMKO OH OMO HampemaH W/Win
CYIITHHCKHU yTeMelbeH. Mim kako kaxe npod. Bacuiwesuh:

yse ..Ml CTPYYHOTEXHUYKH WM M WACJHO HAjCaBPIICHHUjU 3aKOHH MOTY C€ y4H-
HUTH JOIINM aKo WX TIpaTH Jioma npuMeHa. OTyna, 1obpa mprMeHa 3aKoHa
UCTO j€ TOJHMKO Ba)KHA KOJIMKO M caMa BPEAHOCT 3aKOHA. YIPaBO TOM IIHJbY U
oxpaOpemy MOCIOBHE U CyACKe IpaKce Tpeda Jia MOCIyXH U 0Baj KOMEHTap.
Axo ¢unozopuja He-IpUMeHe 3aKOHA WM TpaXkera IPOCTOpa y 3aKOHYy 3a
IETOBY HETIPUMEHY WJIM IPAaBHO HEBaJbaHy MPUMEHY (PeIaKInjCKH IPOIMYCTH
HE MOTY II0 CBOjOj CHa3H Jia ,,yHUIITE  CHary Mjeja ¥ MHCTUTYLHja 3aKOHa, a
MOTY C€ OTKJIOHHTH CBUM IPABHIMMA TyMa4€Ha) YCTYIU MECTO (PHI030(Hju
Tpakema MPOCTOpa Y 3aKOHY 32 HETOBY MPABHO BaJbaHy MPHUMEHY, OHIA he
ce 0Ba 3eMJba YIYTUTH Ka BOJaMa JIpXKaBa y KOjUMa BIajajy MpaBo U MpaBHA
CUTYPHOCT®.

Ha 3axkspyunm — KomeHntap 3akoHa O HpPUBPEIHHUM JIpYIITBUMA j€,
3ampaBo, MOHOTrpaduja 3a MPaBHUKE, KOja je M3y3€THO CTPYYHO U JIETAJHHO
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HalMCaHa; aKTyelHa je 10 TeMU W TIPaTH Pa3BOj PETYNaTHBE M MO3UTHBHOT
mpaBa y 00JIacTH KOMITaHH]CKOT MIpaBa; HHTETPHIIIEe CHAXKHO acIeKT YIOPEIHOT
mpaBa; oborahena OpPIKIBMBO M3IBOjEHOM aKTYeITHOM CYJACKOM IIPakcoM, Te,
Haj3ajl, HHTETPHUILe JOMeTe HayKe KOMIIAaHHWjCKOT IpaBa. [lpyrum pedmma, 3a
CBaKora, OMo OH M3 TEOpHje WM MPAKCEe, MHOTO TOra KOPHCHOT!

CBojuM (yHIMpAaHUM HCTpakuBameM, mpod. np Mupko Bacuibesuh
Hay4YHO] M CTPYYHO] jaBHOCTH HY/H ,,LOTOB" IIPOU3BOJ, KOjH 3HATHO OJIAKIIaBa
MOCJIOBHM XXMBOT KOMITAaHH]CKOT' ITpaBHUKA, onTepeheHor y aBajeceT U NpBOM
Beky, m3mely ocrasor, u oxroBopHoufly npahema peryiaatiBe y OKBHPY
¢yukiyje yckiaahenoctu nocnosama. Komentap 3011/ y uznamwy Ciryx0eHor
IIacHHKa fie eBHJICHTHO Y rOJiHAaMa Koje J0Jla3e M0CTaTi HHCIHPATOp HOBUM
re’epanyjama MpaBHHUKA, Ja CBOjJy NPOPECHOHATHY BOKAIM]Yy IMOTpaxe y
HCTPaXMBamy KOMITAHHU]CKOT TIpaBa, TpaHe IpaBa Koja CBOJUM IPYIITBEHUM
3Ha4YajeM M HapacluM TOCIOBHUM MOTpedamMa TO CBaKaKo 3aciIyxXyje.
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