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Apstrakt:

U radu se prikazuju reSenja Zakona o privrednim drustvima Republike Srbije
o prekograni¢nom pripajanju i spajanju privrednih drustava. Odredbe koje regulisu
ovu veoma vaznu oblast donete su jo§ 2018. godine u izmenama Zakona o privrednim
drustvima, ali je njihova primena odlozena do 01.01.2025. godine. Kako se ovaj
datum blizi, smatramo da je neophodno ukazati na nova zakonska resenja koja ¢e
uticati na postupke pripajanja i spajanja privrednih drustava sa sedistem u Republici
Srbiji i drustvima kapitala iz drzave ¢lanice Evropske unije ili drZzave potpisnice
Ugovora o evropskom ekonomskom prostoru. Ovakva moguénost moze veoma
pozitivno uticati na privredni ambijent, te povecati priliv stranog kapitala. U radu se
najpre definiSe pojam ove vrsta pripajanja i spajanja, zatim procedura kojom se ona
vrse, te uslovi za uspes$no okoncanje i registraciju izvrSenog pripajanja ili spajanja u
registru privrednih subjekata. Na samom kraju, pre zaklju¢nih razmatranja, ukazuje
se na pravne posledice pripajanja, te definiSe pojednostavljeni postupak pripajanja.

Kljucne reci: privredno drustvo, prekogranicno spajanje i pripajanje
privrednih drustava, pravne posledice pripajanja, Evropska unija
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Uvod

Pripajanje i spajanje privrednih drustava predstavljaju veoma vazan instrument
kojim se menja vlasnicka struktura ucesnika na trzistu i olakSava ukrupnjavanje
kapitala. Pripajanja i spajanja se veoma Cesto koriste prilikom spajanja banaka,
osiguravajucih drustava i drugih kompanija sa ozbiljnim brojem klijenata. Na ovaj
nacin dolazi do preuzimanja ve¢ postojeceg privrednog drustva, njegove pozicije na
trziStu, boniteta kao i njegovih klijenata. Na unutrasnjem trziStu, ove statusne
promene su omogucene odredbama ¢l. 485-514 Zakona o privrednim drustvima.

U Zakonu o privrednim drustvima (u daljem tekstu: “Zakon”) je poslednjih
godina doslo do viSestrukih promena, kao §to je, na primer, predvideno Zakonom o
izmenama i dopunama istog (,,Sluzbeni glasnik RS, br. 44/2018). Navedene
promene su uvele i nove pojmove u srpsko zakonodavstvo, kao moguénost osnivanja
Evropskog akcionarskog drustva (Societas Europea) ili Evropske ekonomske
interesne grupacije. Istim je takode dodat “Deo Sedmi A” Zakona, koji je merodavan
za prekogranicno pripajanje i spajanje privrednih drustava. Navedene promene su
izri¢ito fokusirane na harmonizaciju srpskog prava sa zakonodavstvom Evropske
unije.

Sadrzaj direktive 2006/56/EZ Evropskog parlamenta i Saveta od 26. Oktobra
2005. godine o prekograni¢nim spajanjima drustava kapitala ve¢ previda navedene
promene. Medutim, danas su navedeni propisi na snazi u novoj Direktivi (EU)
2017/1132 Evropskog parlamenta i Saveta od 14. Juna 2017. o odredenim aspektima
prava drustava®. Direktiva 2017/1132 u svom II. Poglavlju “Prekograni¢na spajanja
drustava kapitala” sadrzi glavne institute koji su prevideni novim promenama Zakona
u Republici Srbiji. Odredbe koje reguli$u ovu veoma vaznu oblast donete su jos 2018.
godine u izmenama Zakona o privrednim drustvima, ali je njihova primena odlozena
do 01.01.2025. godine.

Zakon u svom c¢lanu 514a definiSe prekograni¢no pripajanje kao prenosenje
na jedno drustvo celokupne imovine i obaveza, ¢cime drustvo koje se pripaja prestaje
da postoji bez sprovodenja postupka likvidacije?. Prekograni¢no spajanje predstavlja
osnivanje novog drustva prenosenjem na to drustvo celokupne imovine i obaveza
drustava koja se spajaju, ¢ime drustva koja se spajaju prestaju da postoje bez

! https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A32017L.1132

2 Prekograni¢no pripajanje u smislu ovog zakona je pripajanje u kome udestvuju najmanje dva drustva,
od kojih je najmanje jedno, drustvo iz ¢lana 139. ili ¢lana 245. ovog zakona registrovano na teritoriji
Republike Srbije i najmanje jedno, drustvo kapitala registrovano na teritoriji druge drzave ¢lanice
Evropske unije ili drzave potpisnice Ugovora o evropskom ekonomskom prostoru (u daljem tekstu:
drzave ¢lanice).
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sprovodenja postupka likvidacije.* U oba slu¢aja obavezno uestvuju najmanje dva
drustva kapitala (drustvo sa ograni¢enom odgovornoséu ili akcionarsko drustvo)?, od
kojih je najmanje jedno registrovano na teritoriji Republike Srbije, i jedno na teritoriji
druge drzave, Clanice Evropske unije ili drzave potpisnice Ugovora o evropskom
ekonomskom prostoru. Zakon u ¢lanu 514m istice da se odredbe o prekograni¢nim
pripajanjima shodno primenjuju na prekograni¢na spajanja, a u ¢lanu 514v da se
shodno primenjuju odredbe ovog zakona, koje se odnose na statusne promene
pripajanja i spajanja. Isti ¢lan isti¢e da se ovaj deo Zakona ne primenjuje na zadruge,
drustva za upravljanje investicionim fondovima i investicione fondove.

I. Postupak sprovodenja prekograni¢nog pripajanja

Postupak prekograni¢nog pripajanja i spajanja se moze podeliti u 6 faza. Svaka
je od znacaja za uspe$no okonéanje postupka. U njemu su prisutni brojni ucesnici
predvideni novim promenama, i to: privredna druStva sa svojim skupStinama,
zaposleni u tim drustvima, registar privrednih subjekata, revizor, privredni sud i javni
beleznik.

Prekograni¢no pripajanje pocinje zajednickim nacrtom ugovora o pripajanju sa
obavezom objavljivanja istog. Sledi izvestaj privrednih drustava, zatim imenovanje
revizora koji sacinjavaju izveStaje. Nakon odobrenje ugovora od strane skupstina
privrednih drustava sadinjava se javnobeleZniCka isprava o sticanju uslova za
pripajanje i sprovodi se postupak u registru privrednih subjekata.

Il.a. Nacrt ugovora o pripajanju i objavljivanje

Zakon u svom ¢lanu 514g predvida da privredna drustva koja nameravaju da
ucestvuju u pripajanju ili spajanju zapocnu sa sainjavanjem nacrta ugovora o
pripajanju (u daljem tekstu: “nacrt ugovora”). Isti ¢lan precizira obaveznu sadrzinu
nacrta ugovora.

Nacrt ugovora obavezno sadrzi osnovne informacije o privrednim drustvima i
njihovim registrima. Obavezno je navesti i predlog odluke o izmenama i dopunama
osnivackog akta, odnosno statuta druStva sticaoca.

U pogledu ra¢unovodstvenih i finansijskih informacija nacrt ugovora sadrzi

datume finansijskih izvestaja koji predstavljaju osnov za ovaj postupak (datum od
koga se transakcije drustva prenosioca smatraju transakcijama obavljenim u ime

3 C1. 514b st. 2 Zakona o privrednim drustvima.
4 Cl. 514a st. 1 Zakona o privrednim dru§tvima.
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drustva sticaoca), kao i procenu vrednosti imovine i visine obaveza koji se prenose
na drustvo sticaoca sa njihovim opisom i na¢inom prenosa.

Zakon ve¢ ovde obavezuje da se uvazavaju zaposleni ovih drustava, sa
napomenom o o¢ekivanim posledicama pripajanja na zaposlene drustva prenosioca i
navodom informacija o postupcima kojima se odreduju uslovi za ucesce istih u
odluc¢ivanju tokom ovog postupka®.

Po pitanju ¢lanova drustva, nacrt ugovora obavezno sadrzi prava (koja drustvo
sticalac daje ¢lanovima drustva sa posebnim pravima, kao i imaocima drugih hartija
od vrednosti) i mere koje se u odnosu na ta lica predlazu. Tu se, takode, navode sve
posebne pogodnosti koje se odobravaju ¢lanovima nadleznih organa drustava koja
ucestvuju u pripajanju, kao i struénim licima i revizorima koja ¢e u postupku
ocenjivati nacrt ugovora i sacinjavati izvestaje.

Podaci o srazmeri zamena udela ili akcija izmedu dva drustava, nacin
preuzimanja istih, datum od koga ti udeli ili akcije daju pravo ucesca u dobiti i sve
pojedinosti u vezi tog prava, kao i visina nov¢anog placanja, nisu obavezni u nacrtu
ugovora. Naime, navedeni podaci se he moraju navesti u nacrtu ugovora ako sve
akcije, odnosno udele u pripojenom druStvu ima drustvo sticalac.

Nacrta ugovora se obavezno objavljuje na internet stranici (u Srbiji
registrovanog) privrednog drustva i u registra privrednih subjekata®.

Naime, privredno dru$tvo, nakon sainjenog nacrta ugovora, dostavlja isti
registru radi njegove objave. Takode je obavezna dostava dodatnih podataka, i to:
podaci o evropskim registrima pri kojima su predmetna drustva registrovana,
obavestenje poveriocima i manjinskim ¢lanovima drusStava radi ostvarivanja svojih
prava i obavestenje ¢lanovima drustava i zaposlenima o na¢inu na koji mogu da vrse
uvid u izvestaj o pripajanju.

Za navedenu objavu, privredno drustvo ima rok od mesec dana pre odrzavanja
sednice skupstine na kojoj ¢e se doneti odluka o pripajanju. Ova obaveza se moze
povezati s nacelom javnosti i dostupnosti’, predvidena Zakonom o postupku
registracije u Agenciji za privredne registre, kojim se nalaze da su registrovani podaci
i dokumenti javni i dostupni svim licima.

5Cl. 514g st. 2 t. 5 Zakona o privrednim dru§tvima.
6 Cl. 514d st. 1 Zakona o privrednim dru$tvima.
" Clan 3 st. 1 Zakona o postupku registracije u Agenciji za privredne registre.
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I11.b. IzvesStaj organa privrednog drustva

Rok za objavljivanje nacrta ugovora je od mesec dana pre sednice skupstine na
kojoj ¢e se doneti odluka o pripajanju; isti rok vazi i za izve$taj organa privrednog
drustva®,

Nadeveni izvestaj je jednak izvestaju koji je saCinjen u redovnom postupku
sprovodenja statusne promene. Za navedeno je potrebno da odbor direktora ili izvr$ni
odbor sacini pisani izvestaj sa: ciljevima statusne promene sa njegovim ekonomskim
efektom; objasnjenjem pravnih posledica statusne promene; obrazloZenjem srazmere
zamene akcija ili udela; podacima o izmenama ugovora o statusnoj promeni, odnosno
plana podele, ako su takve izmene izvrSene na osnovu izvesStaja revizora o reviziji
statusne promene; i podacima o zna¢ajnijim promenama imovine i obaveza drustava
koja uc€estvuju u statusnoj promeni do kojih je doslo nakon datuma sa kojim su
izradeni finansijski izvestaji®. Ukoliko je upravljanje drustvom dvodomno, izvestaj
se dostavlja nadzornom odboru na usvajanje pre podnosenja skupstini na odobrenje.

II. c. Imenovanje revizora i revizorski izvestaji

Gore navedeni rok vezan za nacrt ugovora i izveStaj nadleznog organa
privrednog drustva je isti kao i kod tre¢e pravne radnje, a to je imenovanje revizora
radi revizije zajednickog nacrta ugovora.

U nacelu, privredno drustvo imenuje revizora, €iji su glavni zadaci revizija
nacrta ugovora i saCinjavanje izvestaja o pripajanju. Imenovanje se vrsi sporazumno
izmedu druStava koja udestvuju u postupku'’. Medutim, Zakon predvida dva
izuzetaka od ovog sporazumnog imenovanja.

U prvom slucaju, nadlezni sud imenuje revizora u vanparni¢nom postupku, a
to u slu€aju da nije doslo do sporazumnog imenovanja revizora. Sudsko imenovanje
se vrsi samo na zahtev drustva ili njegovog ¢lana. U tom sluc¢aju, sud odreduje rok u
kome je revizor obavezan da ovaj izvestaj dostavi svim drustvima koja ucestvuju u
pripajanju.

U drugom slucaju, revizor se uopste ne imenuje, Sto je slucaj ako se svi ¢lanovi
drustava koja udestvuju u pripajanju izri¢ito saglase da se taj izvestaj ne sa¢injava®l,

Sustina revizorske uloge je u tome da se da misljenje o tome da li je praviéna i
primerena srazmera u skladu sa kojom se vr$i zamena udela ili akcija. Uz svoje

8 C1. 514d st. 1 Zakona o privrednim drustvima.
9 C1. 494 Zakona o privrednim drugtvima.

10 1. 514e st. 3 Zakona o privrednim drustvima.
11 €1, 514e st. 4 Zakona o privrednim drugtvima.
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misljenje, revizor takode saopstava koji su metodi procene vrednosti primenjeni
prilikom utvrdivanja predlozene srazmere zamene udela, odnosno akcija i1 koji su
ponderi dodeljeni vrednostima dobijenim primenom tih metoda; da li su primenjeni
metodi i ponderi dodeljeni vrednostima dobijenim primenom tih metoda primereni
okolnostima tog slucaja; kakva bi srazmera zamene udela bila da su dodeljeni

drugaciji ponderi i koje okolnosti su oteZavale procenu vrednosti i obavljanje revizije,
ako ih je bilo*2,

I1. d. Odobrenje ugovora od strane skupstina privrednih drustava

Nakon sacinjavanja poslednje verzije nacrta ugovora, sazivaju se skupstine
privrednih drustava, koje su u obavezi da se upoznaju sa izveStajem o pripajanju i
misljenjem predstavnika zaposlenih o izvestaju®®,

Nacrt ugovora se pocinje smatrati ugovorom o pripajanju (u daljem tekstu:
“ugovor”) kada ga usvoje skupstine svih drustava koja u¢estvuju u pripajanju.

Zakon takode predvida dva posebna slucaja u ovoj fazi postupka. Prvo je
mogucénost da se pripajanje sprovede uz uslov hitnog postizanja sporazuma o nacinu
ucestvovanja zaposlenih u odlucivanju o sticanju. Drugo je obaveza da strano drustvo
prihvati moguénost vodenja posebnih sudskih postupaka u Republici Srbiji. Naime,
ako u drzavni ¢lanici Evropske unije nije propisana mogucnosti vodenja sudskih
postupaka po pitanju ispitivanja srazmere zamene akcija, odnosno udela, kao i
sudskih postupaka u vezi sa ostvarivanjem posebnih prava akcionara, odnosno
¢lanova drustva koji ne spreCavaju registraciju pripajanja, strano drustvo je u obavezi
da prihvati mogucnost vodenja navedenih postupaka pred nadleznim sudom u
Republici Srbiji. Zakon ¢ak izri¢ito napominje da, ako strano druStvo ne prihvati
navedeno, postupak pripajanja nije moguc.

O ulozi zaposlenih u odlu¢ivanju Zakon o privrednim drustvima u ovom delu
samo navodi da se ovde shodno primenjuju propisi koji predvidaju ucestvovanje
zaposlenih u odlucivanju.

12 (1. 514e st. 6 Zakona o privrednim drustvima.
13 CI. 514z st. 1 Zakona o privrednim drustvima.
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I1. e. Javnobeleznic¢ka isprava

Javnobeleznicka isprava je pretposlednja radnja koja je obavezna za uspesno
okoncanje postupka, a funkcioniSe kao pretpostavka, odnosno provera ispravnosti
svih prethodnih koraka u ovom postupku. Javno potvrdivanje Cinjenica koje vrsi
beleznik, kao i njegova sluzba javnog poverenja dodatno dokazuje vaznost koju
zakonodavac pridaje postupku prekogranicnog pripajanja i spajanja privrednih
drustava'®. Navedena isprava ima ulogu da potvrdi da su sve radnje i aktivnosti u vezi
sa pripajanjem sprovedene u skladu sa odredbama ovog zakona, odnosno da su
ispunjeni svi propisani uslovi za pripajanje. Njegova isprava obavezno mora da
navede Cinjenicu da su prethodno napomenuti sudski postupci u toku, ako je to slucaj.

II. f. Sprovodenje u registru privrednih subjekata

Nakon potvrde javnog beleznika, poslednja radnja privrednog drustva u
postupku jeste registracija pripajanja. Navedeno se sprovodi u skladu sa zakonom o
registraciji, ali uz dodatak jo§ dve isprave: prethodno navedene javnobeleznicke
isprave, kao i potvrde drzavnog organa kod kog je registrovano strano privredno
drustvo. Strana isprava ne sme biti starija od Sest meseci, a 0 njenom prijemu je
registar privrednih subjekata Republike Srbije bez odlaganja obavezan da obavesti
nadlezni inostrani registar.

Uspesna registracija drustva sticaoca - ako je drustvo registrovano u Republici
Srbiji - stupa na snagu danom registracije pripajanja u istoj drzavi.

Ako se radi o srpskom privrednom drustvu koje je pripajano u postupku,
merodavno pravo je pravo drzave u kojoj je drustvo sticalac registrovano. U tom
slucaju, brisanje srpskog drustva iz registra privrednih subjekata vrsi se u skladu sa
zakonom o registraciji, s tim $to se registracija brisanja ne moze izvrsiti pre prijema
obavestenja o izvrSenoj registraciji pripajanja od strane organa nadleznog za
registraciju u drzavi ¢lanici u kojoj je registrovano drustvo sticalac.

I11. Pojednostavljeni postupak pripajanja ili spajanja

Clan 514k Zakona predvida izostavljanje nekih od gore navedenih radnji u
posebnim sluc¢ajevima.

14 ¢1. 514z Zakona o privrednim drugtvima.
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I11. a. Nepostojanje obaveze kompletnog nacrta ugovora

Naime, ako se radi o privrednom drustvu sticaocu koje je registrovano na
teritoriji Republike Srbije i jedini je ¢lan drustva koje se pripaja, skupstina drustva
sticaoca ne donosi odluku o usvajanju zajednickog nacrta ugovora o pripajanju, a
nacrt ugovora sadrzi manje obaveznih podataka. Taj nacrt ne sadrzi podatke o
srazmeri zamene udela, visinu nov¢anog plac¢anja, na¢inu preuzimanja udela i
pojedinosti u vezi tog prava. U tom slucaju se takode ne sacinjava izvestaj revizora o
pripajanju.

II1. b. Nepostojanje obaveze usvajanja i izveStavanja

Druga okolnost predvidena za pojednostavljeni postupak pripajanja ili spajanja
jeste da u nekim slucajevima skupstina drustva sticaoca ne usvaja nacrt ugovora, a
pripajano drustvo nema obavezu da saCini izveStaj organa drustva ili revizora.
Navedeno je moguée u dva slucaja. Prvi, ako ucestvuje drustvo sticalac koje je
registrovano na teritoriji Republike Srbije koje ima najmanje 90% udela ili akcija u
drustvu koje se pripaja, ali ne i sve udele, odnosno akcije i druge hartije od vrednosti
koje daju pravo glasa. Drugi je u slucaju pripajanja kontrolnom drustvu, uz uslov da
jedan ili viSe akcionara drustva sticaoca koji poseduju akcije koje predstavljaju
najmanje 5% njegovog osnovnog kapitala ne zahtevaju da se sazove skupstina
drustva sticaoca radi donoSenja odluke o statusnoj promeni®.

IV. Pravne posledice pripajanja

Pravne posledice pripajanja i spajanja vezane za ovaj postupak su iste kao
Zakonom predvidene posledice statusnih promena. Ukratko, te posledice su: prenos
imovine i obaveza na sticaoca, njegova solidarna odgovornost za neprenete obaveze
pripojenog drustva, clanovi drustva prenosioca postaju clanovi drustva sticaoca,
brisanje privrednog drustva bez likvidacije ako se prenosilac gasi i sl.

Ako za prenos imovine i obaveza sa drustva koje se pripaja na drustvo sticaoca
postoji potreba ispunjavanja posebnih uslova da bi taj prenos proizveo pravno dejstvo
prema tre¢im licima u skladu sa stranim propisima, te uslove ispunjava druStvo
sticalac.

Registracija pripajanja ne moZe se oglasiti niStavom nakon stupanja na snagu
registracije pripajanja, ako je drustvo sticalac registrovano u Republici Srbiji.

15 ¢1. 501 st. 1 t. 3 Zakona o privrednim drugtvima.
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Zakljucak

Promene Zakona o privrednim drustvima jesu posledica harmonizacije sa
privrednim pravom Evropske unije, ¢ija je prirodna posledica olakSavanje poslovanja
sa drzavama Cclanicama. Zakonodavac je prilikom definisanja prekograni¢nih
pripajanja i spajanja, preuzeo najvaznije odredbe iz Direktive (EU) 2017/1132
Evropskog parlamenta i Saveta od 14. Juna 2017. o odredenim aspektima prava
drustava. Na ovaj nacin je obezbeden osnovni cilj Direktive a to je olakSavanje
prekograni¢nih spajanja i pripajanja. Ovakva moguénost moze veoma pozitivno
uticati na privredni ambijent, te povecati priliv stranog kapitala. Takode, povecava se
zaStita kako cClanova drustava (akcionara), tako i1 poverilaca drustava, putem
obaveznog javnog objavljivanja nacrta ugovora i vazne uloge javnog beleznika u
postupku. lako je ideja Direktive, pored ostalog, bila da se omoguci i osnazi uloga
zaposlenih prilikom procesa prekograni¢nih spajanja i pripajanja, smatramo da u
Zakonu o privrednim drustvima ona nije dovoljno definisana.
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Adrian Urac, LLB

CROSS-BORDER MERGER AND ACQUISITION OF
COMPANIES

Abstract:

The paper presents the solutions of the Law on Companies of the Republic of
Serbia, on cross- border merger and acquisition of companies. The provisions
regulating this very important area were adopted in 2018 in the amendments to the
Law on Companies, but their implementation was postponed until January the 1st,
2025. As this date approaches, we believe that it is necessary to point out new legal
solutions that will affect the procedures of merger of companies based in the Republic
of Serbia and capital companies from a Member State of the European Union or a
signatory state to the Treaty on the European Economic Area. This possibility can
have a very positive impact on the economic environment, and increase the inflow of
foreign capital. The paper first defines the concept of this type of merger, then the
procedure by which it is performed, and the conditions for successful completion and
registration of the executed merger or acquisition in the register of business entities.
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At the very end, before the concluding considerations, the legal consequences of the
merger are pointed out, and a simplified merger procedure is defined.

Keywords: company, cross-border merger and acquisition of companies, legal

consequences of mergers, European Union
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