Almir Gagula*

UGOVORNO UREDENJE ODNOSA OSNIVACA U DRUSTVU
SA OGRANICENOM ODGOVORNOSCU

Sazetak

Ugovorno uredenje medusobnih odnosa osnivaca javlja se kao pitanje od izuzetnog
prakti¢nog znacaja. Imajuci u vidu evidentnu podreguliranost oblasti poslovnog statusnog
prava po pitanju internih odnosa osnivaca postavlja se pitanje moguénosti prevazilazenja
evidentnih problema koji se javljaju u praksi. Autor se zalaze za akceptiranje dejstva slobode
ugovaranja u oblasti statusnog poslovnog prava i predlaze konkretne primjere na kojima bi
takva primjena bila korisna. Zalaze se ugovornu moguénost uredenja pitanja kao $to je
uredenje nacina prestanka pravnog lica, primjena prava pridruZivanja i povlacenja, kao 1
rjeSavanja pitanja blokada u odlu¢ivanju u drustvu i koriStenja tzv. Call opcije.

Kljuéne rije¢i: Ugovor o osnivanju d.o.o., mogucnost ugovaranja pojedinih pitanja,
nacini prestanka pravnog lica, Tag-along, Drag-along, rjeSavanje blokada,
Call opcija.

Ugovor o osnivanju drustva sa ograni¢enom odgovornoscu

Drustvo sa ograni¢enom odgovorno$c¢u u pravu BiH osniva se osnivackim aktom Koji
se kod jedno€lanih druStava naziva odlukom o osnivanju, a kod viSeclanih drustava
ugovorom o osnivanjul. Rije¢ je o osnivackom aktu drustva kojim se inicira stvaranje
novog dru$tva sa ogranicenom odgovornoséu. Upravo na podrucju sadrZaja osnivackog
akta, a posebno ugovora o osnivanju, dolaze do izraZaja potencijalni pozitivni efekti
slobode wugovaranja kao instrumenta prevazilazenja inertnosti 1 nekompetentnosti
zakonodavca u odredenim pitanjima. Implementacija progresivnih instituta, koji bi
potencijalno mogli rezultirati izbjegavanjem sporova? izmedu osnivaéa drustva, u velikoj

* Dr.sc., advokat, Advokatski ured Gagula, Sarajevo.

1 Cl. 304. Zakona o privrednim druitvima (ZPD — Sluzbene novine FBiH br. 29/15): “(1) Drustvo s
ogranicenom odgovornoséu osmiva se ugovorom u pismenoj formi koji zakljucuju osnivaci, Ciji se potpisi
ovjeravaju sukladno zakonu. (2) Kada drustvo s ogranicenom odgovornoséu osmiva samo jedan osnivac,
osnivacki akt je odluka o osnivanju”. U kontekstu pitanja otvorenih odlukom Ustavnog suda FBiH br. U-15/10
od 02.12.2015.g. otvara se i pitanje nije li novi ZPD kao lex posterior i sam ukinuo obavezu notarske obrade
osnivackih akata d.o.0. Imajuéi u vidu da je tom odlukom utvrdeno da ¢l. 73. Zakona o notarima, a koji je
predvidao notarsku obradu osnivackih akata, nije u skladu sa Ustavom FBiH, kao i uvazavaju¢i to da je Zakon o
registraciji poslovnih subjekata u FBiH (Sluzbene Novine FBiH br. 27/05, 68/05, 43/09, 63/14) lex priori u
odnosu na ZPD — misljenja smo da ve¢ samim stupanjem na snagu novog ZPD, ¢ak i ne uzimajuéi u obzir
pitanja otvorena odlukom Ustavnog suda FBiH - vise ne postoji obaveza notarske obrade osnivackih akata d.o.o.

2 S. Moses et al. u Joint Ventures & Shareholders Agreements — Third Edition, West Sussex, 2009, 275.
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mjeri ovisi o tome da li nad sadrZzajem osnivackog ugovora dominiraju dispozitivni ili
imperativni elementi. Drugim rije¢ima, da li je sadrzaj istog predefiniran imperativnim
normama ili su ugovaraci slobodni urediti sadrzaj istog na nacin koji je adekvatan datim,
konkretnim okolnostima.

Stim u vezi u radu ¢e biti rije¢i o sadrzaju osnivackog ugovora, mogucénosti posebnog
ugovaranja odredenih pitanja, kao i o pojedinim prakticnim rjeSenjima koja bi mogla biti
implementirana u naSoj pravnoj praksi i u nasoj legislativi.

Sadrzaj osnivackog ugovora

Zakon o privrednim druStvima FBiH propisuje minimalan sadrzaj ugovora o osnivanju
privrednog drustva eksplicitno normirajuéi da isti obavezno sadrzi®: a) ime i prezime i
adresu prebivalista ili tvrtku i sjediSte osnivaéa; b) tvrtku, sjediste i djelatnost drustva; C)
iznos temeljnog kapitala drustva, iznos uloga u novcu, opis i vrijednost uloga u stvarima i
pravima, broj i visinu udjela ¢lanova; d) prava i obveze ¢lanova drustva; €) postupak u
sluc¢aju kada netko od osnivaca ne uplati svoj ulog do ugovorenog roka ili ne ispuni drugu
obvezu; f) iznos tro§kova osnivanja, odnosno procijenjeni iznos svih troskova plaé¢enih od
drustva; g) nacin izmirenja troSkova osnivanja drusStva; h) imenovanje osoba ovlastenih za
vodenje poslovanja i zastupanje druStva i prijavu za upis osnivanja druStva u registar
drustava; i) posljedice neuspjelog osnivanja; j) posebnu odredbu ako se drustvo osniva na
odredeno vrijeme.

Primje¢ujemo da se medu navedenim mogu izdvojiti elementi koji se ticu li¢nosti samih
ugovaraca — osnivaca (li¢ni podaci), elementi koji se ticu drustva (firma, sjediSte, djelatnost,
kapital, trajanje druStva, lica ovlaStena za zastupanje), kao 1 elementi koji sadrZavaju prava i
obaveze ugovaraca (ukljuCuju¢i i izmirenje troskova osnivanja i posljedice neuspjelog
osnivanja drustva).

Zakonodavac ne zahtijeva da osnivacki ugovor sadrzi i neke druge odredbe kojima bi se
npr. rjeSavalo pitanje blokada u radu druStva, preciziralo pitanje prava povlacenja ili
pridruzivanja kod prodaje udjela u drustvu, obavezne uzajamne prodaje-kupovine udjela i sl.
Odredena pitanja su prepuStena autonomnoj regulaciji kroz statut druStva (npr. pitanje
prestanka drustva®).

Za razliku od prava Federacije BiH — u pravu Republike Srpske prisutna su modernija
rjeSenja koja u znacajnijoj mjeri akcentiraju nacelo slobode ugovaranja u interosnivackim
odnosima. Tako se pored osnivackog akta, u viSeClanim druStvima sa ogranicenom
odgovornosc¢u, osnivadima ostavlja moguénost da zakljude i tzv. ugovor ¢lanova drustva®.
Mogucénost da osnivaci zaklju¢e poseban ugovor kojim ¢e, pored onog Sto su ugovorili
osniva¢kim aktom, urediti medusobna prava i obaveze, rezultat je akceptiranja slobode

3 C1. 306. ZPD FBiH.
4C1. 310. st. 3. t&. 1) ZPD FBiH.

5 Cl. 7. st. 5. ZPD RS: “Pored osnivackog akta, ortacko i komanditno drustvo mogu imati i ugovor ortaka
drustva, drustvo sa ogranicenom odgovornoséu moze imati i ugovor clanova drustva ili statut, a akcionarsko
drustvo i statut”.



ugovaranja kao osnovnog nacela i u okvirima statusnog poslovnog prava. Zakonodavac je
ocito opredjeljenja da se osniva¢ima mora dati moguénost da na ugovornoj osnovi urede
odredena pitanja znacajna za njihove medusobne odnose.

Zakon o privrednim drustvima RS takvo $to eksplicitno odreduje u ¢l. 100. koji glasi:
Clanovi dru$tva sa ograni¢enom odgovorno$éu svoje medusobne odnose u drustvu, kao i
odnose sa drustvom, ureduju slobodno ako ovim zakonom nije drugacije uredeno.

Nesporno je dakle rije¢ o nacelu slobode ugovaranja u poslovnom statusnom pravu. No pri
tome vrijedi spomenuti da naprijed navedena odredba ne predstavlja u potpunosti ostvarenje
nacela slobode ugovaranja u svemu na nacin kako to predvida Zakon o obligacionim
odnosima i to iz dva razloga. Najprije, izgleda da se ¢lanom 100. ZPD RS zapravo
ugovaracima daje Sira sloboda ugovaranja nego Zakonom o obligacionim odnosima. Takav
zakljuak bi proizasao iz toga Sto odredba ne ogranicava slobodu ugovaranja osnivaca
ustavom/javnim poretkom, prinudnim propisima i moralom — nego samo ostalim odredbama
ZPD RS. Prihvatanje takvog stava bi medutim bilo pogresno utoliko $to je nacelo slobode
ugovaranja, odnosno ako Sire gledamo nacelo autonomije volje - opée nacelo gradanskog
prava, koje je jednako tako opcenito u pravilu ograni¢eno korektivnim dejstvom ustava,
imperativnih propisa i morala drustva. Stoga bi odredbu ¢l. 100. ZPD RS valjalo tumaciti kao
slobodu ugovaranja u okviru op¢ih ograni¢enja slobode ugovaranja koja su kao takva
propisana Zakonom o obligacionim odnosima.

S druge strane, na zakljucak da ¢l. 100. ZPD RS ne predstavlja emanaciju ¢l. 10. ZOO,
upucuje 1 to Sto ¢l. 102. ZPD RS propisuje Sta moZe sadrZavati ugovor ¢lanova drustva. Tako
isti u pisanoj formi sadrZi odredbe o:

a) obavezama c¢lanova drustva na dodatne uloge pored osnovnih uloga, kao i o posebnim
naknadama i posljedicama u slucaju neispunjenja takvih obaveza,

b) posebnim uslovima i nacinu prenosa udjela clanova drustva koji se razlikuje od nacina
uredenog ovim zakonom,

v) nacinu za ostvarivanje prava glasa clanova drustva ili prava na dividendu (jednako
pravo, pravo u skladu sa udjelom u osnovnom kapitalu drustva ili pravo utvrdeno na neki
drugi nacin) i

g) postupku odlucivanja, ukljucujuci i postupak za odlucivanje u slucaju blokade
odlucivanja medu clanovima drustva.

Za razliku od formulacije upotrebljene u ¢&l. 101. st. 2. ZPD RS® a koja omoguéava
osniva¢ima da u osnivacki ugovor unesu i dodatne odredbe pored zakonom zahtijevanih —
zakon kada je u pitanju ugovor osnivaca ne daje izri¢ito mogucénost takve ekstenzije sadrzaja.
1z toga bi slijedio zakljucak da ugovor osnivaca, za razliku od osnivackog ugovora, ne moze
sadrzavati dodatne odredbe, a koje se ne bi ticale gore pobrojana Cetiri pitanja. Drzimo da se
radi o nomotehnickom propustu. Ovo posebno iz razloga $to se u ¢l. 101. st. 2. ZPD RS daje
mogucnost osniva¢ima da u osnivacki ugovor unesu odredbe koje vrijede za ugovor osnivaca,

6 “Osnivacki akt drustva sa ograni¢enom odgovorno$éu moZe sadrzati i druge odredbe, ukljuéujuéi i odredbe
koje moze sadrzati i ugovor ¢lanova drustva”.
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one koje zakon zahtijeva — ali druge odredbe, bez ograni¢avanja kroz numerus clausus. Zbog
toga sloboda ugovaranja na primjeru ugovora osnivaca izgleda limitiranom u odnosu na
osnovni koncept slobode ugovaranja iz Zakona o obligacionim odnosima. Drzimo da se
ispravnim tumacenjem odredbi ¢l. 100-102. ZPD RS treba zauzeti stav po kojem ugovor
osnivaca — kao i osnivacki ugovor — sve dok je to u okvirima granica slobode ugovaranja —
moze sadrzavati i neke druge odredbe.

UnatoC gore izrazenim dilemama — nema nikakve sumnje da pravo dato ¢lanom 100. 1
102. ZPD RS - predstavlja dodatno, normativno, ali i efektivno ostvarenje slobode ugovaranja
u okvirima poslovnog statusnog prava. Tako prihvaceni koncept osniva¢ima omoguc¢ava da na
ugovornoj osnovi urede odredena pitanja koja zakonodavac nije ili nije mogao in abstracto
anticipirati za ve¢inu Zivotnih situacija. Cak i ako bi se prihvatilo restriktivnije tumadenje ¢&l.
102. ZPD RS, tj. ista odredba prihvatila kao numerus clausus, nema nikakve dileme da je rije¢
o znatno naprednijem i kvalitetnijem rjeSenju nego onom prisutnom u ZPD FBiH.

U nastavku ¢emo prikazati kako neka od mogucih kontraktualnih rjeSenja u okviru
slobode ugovaranja mogu olaksSati uredivanje diferenciranih pravnih situacija u odnosima
izmedu osnivaca jednog drustva sa ogranicenom odgovornoscéu.

Moguénost posebnog ugovaranja pojedinih pitanja

Ako je jasno da zakonodavac propisuje minimalan sadrzaj odredbi osnivackog ugovora
postavlja se pitanje da li ugovaraéi imaju moguénost vrsiti ekstenziju sadrzaja ugovara na
nacin §to ¢e odredena pitanja koja se ti¢u funkcionisanja samog drustva, ali i interosnivacka
pitanja — regulirati:a) posebnim odredbama ili b) na drugaciji na¢in u odnosu na zakonski
rezim.

Najprije treba odgovoriti na pitanje o tome kakva je priroda, a potom i domasaj odredbe
¢l. 306. ZPD FBiH. Nema nikakve sumnje da je odredba Zakona o privrednim drustvima
FBiH kojom je ureden sadrzaj osnivackog ugovora norma imperativne prirode. To bi nadalje
znacilo da bi postupanje protivno normi bilo nezakonito i sankcionisano nistavos¢u. Takvo §to
bi vrijedilo dakako samo ako je odredba ugovora contra legem, dakle izri¢ito protivna odredbi
¢l. 306. ZPD FBiH ili koje druge vezane odredbe. Nadalje, postupanje protivno imperativnoj
normi bi vodilo nulitetu osnivackog ugovora u cjelosti samo ukoliko nije moguce primijeniti
institut djelimi¢ne nistavosti ugovora’.

Unato¢ takvoj nesumnjivoj prirodi predmetne odredbe, vrijedi primijetiti da odredba ipak
supstancijalno ne propisuje odredbe osnivackog akta. Osnivacki akt, odnosno ugovor, mora
regulisati minimum tamo nabrojanih pitanja, ali sama odredba ne ureduje sadrzaj odredbi
kojima ¢e se regulisati ta pitanja. Odredba ¢l. 306. ZPD FBiH obavezno trazi da se ugovorom
moraju regulisati prava i obaveze ¢lanova drustva, ali ne odreduje koja su to prava i obaveze 1
na koji nacin se sadrzajno ista mogu odnosno moraju urediti.

Takoder vrijedi primjetiti da leksickim tumacenjem ove odredbe proizilazi da tamo
nabrojanih 10 vrsta odredbi koje osnivacki ugovor mora sadrzavati — nisu i jedine odredbe
koje osnivacki ugovor moze sadrzavati. Prvi dio pomenute odredbe glasi:

7 (1. 105. ZOO.
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Osnivacki akt drustva s ogranicenom odgovornoséu obavezno sadrzi...

Odrednicu “obavezno” mozemo dvojako tumaciti:

Prvo, na nacin da deset navedenih pitanja u odredbi zapravo jesu jedina pitanja koja bi
osnivacki ugovor mogao sadrzavati (dakle da ista ¢ine numerus clausus), $to bi potom znacilo
da bi bilo koja odredba koja bi uredivala bilo kakvo drugo pitanje, a koje ne spada u krug
direktno oznacenih pitanja — zapravo bila niStava.

Drugi na¢in tumacenja pomenute odrednice bi imao biti takav da se deset pitanja koja
pominje ¢l. 306. ZPD FBiH — odnose na pitanja koja se ugovorom obligatorno moraju
stipulirati, ali da to ne znaci da ugovaraci u okviru ostalih imperativnih odredbi Zakona o
privrednim drustvima i Zakona o obligacionim odnosima — nemaju slobodu da pojedina ostala
pitanja takoder urede osnivackim ugovorom®. To bi jednako vrijedilo ne samo za uredenje
pitanja upravljanja privrednim druStvom, nego i za ugovorne odnose samih osnivaca —
¢lanova drustva.

Uzimajuéi u obzir kompleksnost odnosa u koje osnivaci ulaze osnivackim ugovorom, kao
i nacin upotrebe termina “obavezno” u predmetnoj odredbi, skloni smo prihvatiti drugo
tumacenje®.

Prihvatanje takve polazne ideje daje odgovor samo na pitanje da li osnivaéi imaju slobodu
uredivati $iri krug pitanja nego Sto je unaprijed odredeni minimalni krug pitanja iz ¢l. 306.
ZPD. Medutim takva pomo¢na hipoteza ne daje odgovor na druga dva sustinska pitanje:

a) Sta je to Sto osnivaci mogu dodatno urediti, 1

b) koje su granice slobode takvog uredivanja.

Odgovor na oba pitanja suStinski je povezan sa tendencijom primjetnom u
ugovornom pravu u svijetu. Sloboda kretanja kapitala, roba 1 usluga, sve Sira
internacionalizacija trgovine, utice 1 na pojacanu razmjenu iskustava u oblasti
obligacionog i korporativnog prava. Pojedina komparativna legislativna i prakti¢na
rjeSenja su cesto prihvatana u domicilnom legislativnom 1 prakticnom Zivotu. Otud i
potreba za komparativno-pravnim metodom u naucno-istrazivatkom radu u oblasti
prava. Takvu tendenciju moZemo primjetiti kroz intenzivan rad na odredenim prakti¢nim
i specificnim rjeSenjima (Nacela Evropskog ugovornog prava - PECL, Nacrt zajednickog
referentnog okvira - DCFR).

Tendencija priblizavanja i prenoSenja odredenih razradenih rjeSenja prisutna je i u pravnoj
praksi. U njemackoj korporativnoj praksi npr. je primjetno sve vece koriStenje anglo-
ameri¢kog stila u ugovornim transakcijama'®. Sli¢na tendencija je ve¢ odavno prisutna u EU,

8 J. Barbi¢, Pravo drustava, Knjiga druga, Drustva kapitala, Svezak 1I, Zagreb, 2013, 17.

9 8. Covi¢, Poslovno pravo, Sarajevo, 2003, 297: “Medutim, pored obaveznih elemenata, osnivaci mogu u
osnivackim aktima predvidjeti i autohtono (samostalno) regulisati neka pitanja... Samostalno regulisanje pitanja
u osnivackom aktu ne moze biti u suprotnosti sa prinudnim normama zakona jer ima za posljedicu nistavost
osnivackog akta“.

10°C. Hill et al., How do German Contracts do as much with fewer words?, Chicago-Kent Law Review,
Vol. 79., 891.
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pogotovo kada je u pitanju zastita potrodacall. Priblizavanje razli¢itih pravnih poredaka
(harmonizacija, ako ve¢ ne unifikacija), pa i onih koji pripadaju potpuno razli¢itim pravnim
tradicijama, nije nova tendencija. Stoga se €ini uputnim razmotriti moguénost da se u pravu
BiH na ugovornoj bazi primjene odredena rjeSenja ve¢ od ranije prisutna u praksi
korporativnog ugovaranja u svijetu.

Ugovorne klauzule koje uvode takva rjeSenja sve od reda imaju za cilj reguliranje
odredenih potencijalno spornih situacija koje mogu nastati u toku postojanja privrednog
drustva odnosno tokom trajanja ugovora o osnivanju, a koje nisu uredene postojecim
legislativnim rjeSenjima. Koristenjem specifi¢nih i detaljno razradenih klauzula na ugovornoj
bazi se postizu diferencirani pozitivni efekti koji se sumarno mogu svesti na slijedeci
zakljucak: prevazilazi se inertnost zakonodavca u prepoznavanju odredenih problema u
odnosima osnivaca, a osnivac¢ima se omogucuje da svoje ugovorne odnose urede na nacin koji
najvise ugovora prirodi njihovih odnosa, ali i prirodi poslovanja date kompanije.

Ne treba pri tome izgubiti iz vida jo§ jedan dodatan cilj koji se na veoma efikasan nacin
postize ugovaranjem specificnih klauzula. Drustva sa ograni¢enom odgovornoséu su
zasnovana na dobrim uzajamnim odnosima clanova druStva, a takvi odnosi su najcesce
preduslov za uspjesan Zivot privrednog drustva. Tamo gdje se odnosi osnivaca poremete do te
mjere da je funkcionisanje drustva oteZano, pa ¢ak i do te mjere da nastupi potpuna blokada u
donoSenju upravljackih odluka, nuzno je iznaci nadin za rjeSavanje blokada i omoguciti
osnivacima da bez ili uz $to manje Stete po njihove interese razvrgnu svoj partnerski odnos na

unaprijed ugovoren naéin2,

Ukoliko bi naSa sudska praksa pokazala inertnost ili ¢ak 1 negativan odnos prema
inkorporaciji ovakvih instituta u meduosnivacke odnose, tada bi se kao efikasan put njihovog
ostvarenja bez ikakve sumnje mogla koristiti arbitraza'®. Naime, sporovi izmedu osnivaca jesu
arbitrabilni, jer vaze¢im propisima nije predvidena isklju¢iva nadleznost suda za njihovo
rjeSavanje. Stoga bi se povjeravanjem arbitraZi sporova koji nastanu prilikom izvrSenja ovakvih
specifi¢nih rjeSenja — mogla izbjeéi negativna percepcija sudova u odnosu na iste klauzule'*.

Uredenje nacina prestanka pravnog lica

Iz odredbe ¢1. 306. ZPD FBiH proizilazi da zakonodavac nije predvidio kao mandatoran
element osnivackog ugovora uredenje eventualnog nacina prestanka pravnog lica. Moguce je
da je takvo Sto posljedica percepcije zakonodavca da nacini prestanka pravnog lica moraju biti
uredeni imperativnim normama. Ako je tome tako onda nema prostora da se prepusta
¢lanovima drustva da ureduju uslove 1 nacin prestanka pravnog lica.

1 Vidi npr. Direktivu EU 2011/83/EU od 25.10.2011.g..

12 K. U. Schmolke, Expulsion and Valuation Clauses - Freedom of Contract vs. Legal Paternalism in
German Partnership and Close Corporation Law (January 17, 2012), 9. Dostupno na SSRN:
http://ssrn.com/abstract=1986799 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.1986799.

13'S. K. Ripken, The Provisional Director Remedy for Corporate Deadlock: A Proposed Model Statute.
Washington and Lee Law Review, Vol. 60, No. 1, pp. 111, Winter 2003, 127. Dostupnona SSRN:
https://ssrn.com/abstract=925938

14 M. Lasié, Arbitrazno pravo, Mostar, 2013,54-61.
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Na vjerovatnost ovakvog opredjeljenja zakonodavca upucuje slijede¢e. Odredbom ¢l. 73.
ZPD FBiH nabrojani su razlozi odnosno slu¢ajevi prestanka drustva®®. Ako se ostave po strani
ostali nacini prestanka drustva proizilazi da su jedini oblici koji dovode do prestanka drustva,
a koji su u autonomnoj sferi ¢lanova drustva, oni koji se tiCu promjena spajanja, pripajanja i
podjele kao i prestanka drustva odlukom skupstine drustva. Za sve ove oblika prestanka
drustva nuzno je obezbijediti odredene oblike vecine u skupstini drustva. Odredba kao takva
ne upucuje na mogucénost ¢lanova drustva da ex contractu urede one situacije u kojima ¢e doci
do prestanka drustva, a koje nisu obuhvacene navedenom odredbom Zakona o privrednim
druStvima FBiH.

Zakonsko rjeSenje prisutno u Republici Srpskoj je naprednije. Jednako kao Sto to
generalno vrijedi za slobodu ugovaranja u pogledu sadrZaja osnivackog ugovora, tako se i u
pogledu osnova prestanka drustva sa ograni¢enom odgovorno$éu daje moguénost osniva¢ima
da osnove prestanka urede na kontraktualnoj osnovi®.

Bitna razlika izmedu Zakona o privrednim druStvima FBiH 1 RS je dakle u tome $to ovaj
potonji daje ¢lanovima drustva puno vecu slobodu u uredivanju ne samo pitanja od znacaja za
osnivanje i rad drustva, rjeSavanje eventualnih blokada — nego i pitanje samog prestanka
drustva. Takvo opredjeljenje je ispravno iz razloga zbog kojih inae treba ¢lanovima drustva
dati Siru slobodu ali i zbog ¢injenice da je rjeSenje po kojem o prestanku drustva skupstina
drustva odlucuje po standardnom modelu odlucivanja suvise kruto. Moguce je naime da se za
prestanak drustva iz odredenih razloga ne moze pronaci adekvatna vecéina, a da operativne
okolnosti ipak zahtijevaju prestanak drustva.

Stoga smatramo da bi ¢lanovima drustva trebalo biti omoguceno da, u granicama nacela
slobode ugovaranja, urede ex ante razloge za prestanak drustva, kao i nacin rjeSenja njihovih
odnosa u slu¢aju prestanka drustva. Nacin na koji ¢e se urediti uslovi za prestanak drustva i
posljedice njegova prestanka bi stoga trebali biti prepuSteni clanovima drustva.

Na liniji tog razmiSljanja ¢lanovi druStva bi mogli prihvatiti da jedan od uslova, koji bi
pokrenuo postupak automatskog prestanka drustva, bude nastupanje takvih okolnosti kao $to
su operativne poteSkoce, nemogucnost pravovremenog placanja dospjelih obaveza, rizik
nastajanja negativne aktive druStva i dolaska drustva u stecaj i sl. Za takav slucaj bi ¢lanovi
drustva normirali automatsko iniciranje saniranja stanja ili pokretanja likvidacionog postupka
bez potrebe da se postize odgovarajuca vecina.

U anglo-americkoj korporativnoj praksi se u prednje navedenim situacijama npr.
odreduje da Clanovi drustva imaju mogucénost samo da izaberu jednu od viSe ponudenih
alternativa (smanjenje kapitala za pokri¢e gubitka i povecanje kapitala; prodaja drusStva

5 Cl. 73. ZPD FBiH: “Drustvo prestaje u slucaju: a) isteka razdoblja za koje je utemeljeno; b) spajanja,
pripajanja i podjele; c) okoncanja stecajnog postupka ili odbijanja zahtjeva za otvaranje stecajnog postupka
uslijed nedostatka imovine,; d) prestankom na temelju odluke suda; e) odlukom skupstine drustva™.

16 C1. 176. ZPD RS: “Drustvo sa ograni¢enom odgovorno$éu prestaje: a) istekom vremena odredenog u
osnivackom aktu, b) odlukom skupstine ¢lanova, v) statusnim promjenama koje za posljedicu imaju prestanak
drustva, g) pravosnaznom sudskom odlukom kojom se utvrduje da je registracija drustva bila niStava i odreduje
brisanje drustva iz sudskog registra i d) nastupanjem dogadaja odredenog osnivackim aktom ili ugovorom
¢lanova dru§tva®.
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nezavisnom treéem licu; pokretanje steajnog ili likvidacionog postupkal’), a ako ne
uspiju posti¢i ve¢inu oko jedne od alternativa onda se jedna od njih odreduje kao
preferirana i automatski usvojena.

Ovakve 1 sli¢ne klauzule koje odreduju uslove 1 na¢ine prestanka druStva kao modalitet
prevazilaZzenja operativnih problema bi trebalo prihvatiti kao klauzule koje osnivaci u naSem
pravu mogu kontrahirati. Klauzule o prestanku drustva ili prestanku clanstva svih ¢lanova
drustva mogu se kombinirati sa klauzulama kojima se procjenjuje ili odreduje vrijednost
udjela ¢lanova drustva prilikom prodaje tre¢em licu ili prilikom diobe preostale aktive.

Tag-along i drag-along

Na ovom mjestu ¢emo se pozabaviti dvjema klauzulama osnivackih ugovora koje svoje
porijeklo imaju u anglo-americ¢koj korporativnoj praksi i koje prakti¢no predstavljaju ponesto
modificirano pravo pre¢e kupnje. Prva klauzula zapravo predstavlja pravo prece kupnje u
ogledalu (pravo srazmjerne prodaje). Druga klauzula kombinira pravo pree kupnje i
predugovor o prodaji prava u korist tre¢eg inicijalno nepoznatog lica.

a) Tag-Along

U korporativnoj praksi se pod terminom klauzule “Tag-Along” podrazumjeva pravo
ugovoreno za manjinske vlasnike udjela kojim isti sti€u pravo da se, u slucaju prodaje
veéinskog udjela od strane vecinskog vlasnika treCem licu, “pridruze” transakciji i prodaju
svoj udio tre¢em licu. Time se omogucava manjinskim vlasnicima da iskoriste situaciju u
kojoj vecinski vlasnik udjela prodaje svoj udio, na nacin §to ¢e im se omoguciti da 1 oni
prodaju svoj udio u cjelosti ili srazmjerno njihovom udes¢u u kapitalu drustva8. Cilj ovakvih
klauzula je takoder se da se izbjegne situacija u kojoj bi manjinski osnivaci mogli biti
dovedeni u situaciju da veéinski udio u drustvu stekne njima nepoznato lice?®.

Primjer Tag-Along klauzule je slijedeci:

U slucaju obavijesti jednog clana (“prodavac*) o prodaji udjela tre¢im nepovezanim
licima, drugi clanovi (“‘ne-prodavci®) sticu pravo da prodaju proporcionalan dio udjela
(Tag-Along — “pravo pridruzivanja*) po istoj cijeni i drugim uslovima kao i za clana koji
prodaje udio i to tako da ukupan udio koji se prodaje je jednak udjelu navedenom u
obavjestenju o prodaji.

“Ne-prodavci” ¢ée u roku od 20 dana odluciti da li ¢e koristiti to pravo i o tome Ce
obavijestiti Prodavca. Obavjestenje ce istovremeno biti poslano svim ostalim vlasnicima
udjela. Ako clan odluci da ne koristi svoje pravo, to pravo ¢e biti srazmjerno podijeljeno
izmedu ostalih clanova koji se odluce koristiti to pravo.

17 C. M. Landeoet. al., Shotguns and Deadlocks (August 14, 2013), 14. Dostupnona SSRN:
https://ssrn.com/abstract=2258966

18 G.Chemlaet. al., An Analysis of Shareholder Agreements (July 2004). NYU, Ctr for Law and Business
Research Paper No. 02-01; RICAFE Working Paper No. 006, 3. Dostupnona SSRN: https://ssrn.com
/abstract=299420 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.299420.

19 C. Wilkinson et. al., Joint Ventures & Shareholders Agreements — Third Edition, West Sussex, 2009., 252.
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“Ne-prodavci” mogu umjesto “prava pridruzivanja” koristiti pravo prece kupovine.

Jasno slijedi da se kroz “Tag-Along” klauzulu, odnosno “pravo pridruzivanja”, omoguéava
ostalim ¢lanovima dru$tva da u sluéaju da jedan ¢lan prodaje svoj udio tre¢em licu - i oni pod
istim uslovima prodaju proporcionalan dio svojih udjela?®. Pojednostavljeno, ako ¢lan drustva A
koji drzi 20% udjela Zeli prodati kompletan svoj udio tre¢em licu C, onda i ¢lan drustva B koji
drzi 80% udjela, ima pravo da se proporcionalno pridruzi takvoj transakciji. U takvoj situaciji,
od ukupnih 20% udjela koji ¢e se prodati treCem licu, lice A 1 B ¢e prodati srazmjeran dio svojih
udjela i to srazmjerno njihovom udjelu u ukupnom kapitalu drustva.

Tako ¢e lice A imati pravo da proda 20% od svog udjela (20% od 20%, tj. ukupno 4%) a
lice B ¢e takoder imati pravo da tre¢em licu proda 20% od svog udjela (20% od 80% t;.
ukupno 16%). Time ¢e trece lice C ste¢i ukupno 20% udjela na nacin §to ¢e i lice A i lice B
prodati licu C odgovaraju¢i dio svojih udjela, a ne samo na nacin da lice A proda licu C
kompletan udio.

Transakcija 20% udjela se u navedenom primjeru ima realizirati na slijede¢i nacin:

. Udio prije UceSée u prodaji Udio nakon
Clan .. . ..
transakcije licu C transakcije
A 20 % (20% od 20%) 4 % 16 %
B 80 % (20% od 80%) 16 % 64 %
C 20 %
Ukupno 100% 20% 100%

b) Drag-Along

Pod “Drag-Along” klauzulom se podrazumjeva pravo ¢&lana drustva®’ da u sludaju
nezavisne ponude treceg lica, koje insistira na kupovini svih udjela drustva??, “povuce” u
transakciju sa sobom i manjinske ¢lanove drustva pod istim uslovima koji vrijede za
vecéinskog ¢lana. Obic¢no se u cilju zastite manjinskih ¢lanova od zloupotrebe “Drag-Along”
klauzule predvida i da cijena po udjelu nece biti manja od nezavisne revizorske procjene

izvrSene u skladu sa odredbama osnivackog ugovora.

Primjer “Drag-Along” klauzule je sljedeci:

U slucaju da, bilo koji vecinski clan ili vise njih koji zajedno drze najmanje 70% udjela, primi
bona fide ponudu trece nezavisne strane za preuzimanje svih udjela drustva, takav clan ili clanovi ée
imati pravo da pozove sve, ali ne manje od svih clanova da prodaju udjele pod identicnim uslovima
kakvi su ponudeni od strane nezavisnog treceg lica (“Drag-Along” - “pravo poviacenja™).

20| Sasso, Corporate Governance and the Role of Hybrid Financial Instruments in the UK and US
(September 27, 2011). Corporate Finance and Capital Markets Law Review, 2011, 11. Dostupnona SSRN:
https://ssrn.com/abstract=1934276

2L G. Chemlaet. al. op. cit., 3.

22 A, Arabjanov, Use of English Law in Uzbek Corporate Transactions (April 24, 2014), 16. Dostupnona
SSRN:: https://ssrn.com/abstract=2461205 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2461205.ZPD
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Clan koji Zeli da koristi svoje pravo povlacenja mora obavijestiti ostale ¢lanove o namjeri
koristenja takvog prava u roku od 10 dana od prijema ponude treceg lica, a 20 dana nakon
toga ostali ¢lanovi ce biti u obavezi da prodaju svoje udjele trecem licu pod istim uslovima
koji su ponudeni clanu koji koristi pravo povlacenja, osim u slucaju da Zele Koristiti pravo
prece kupovine svih udjela Clana koji koristi pravo povlacenja.

Kod primjene prava povlacenja manjinski clanovi imaju dakle dvije opcije:

1. da zajedno sa vecinskim ¢lanom prodaju tre¢em licu svoje udjele na nacin da trece lice
stekne 100% vlasniStvo udjela, ili

2. da se koriste pravom preCe kupovine i sami steknu udjele vecinskog ¢lana koji
namjerava prodati svoje i njihove udjele koriStenjem prava povlacenja.

1. Dopustenost

S obzirom da je bez sumnje rije¢ o specificnim klauzulama koje nisu uobicajene u nasoj
korporativnoj praksi ostaju otvorena dva pitanja: a) zakonitosti klauzula i b) nac¢inu prinudne
realizacije predmetnih klauzula.

Prednje zauzeti stav - po kojem osnivaci druStva sa ogranicenom odgovorno$¢u mogu u
osnivacki akt ili u statut inkorporirati i druge elemente, a ne samo one osnovne kao takve
navedene u zakonu® - ne daje odmah odgovor na prvopostavljeno pitanje.

Misljenja smo da niti jedna od prezentiranih klauzula osnivackog ugovora nije takve vrste
da bismo je imali oznaciti niStavom. Zakon o privrednim drustvima FBiH ne ureduje pitanje
niStavosti osnivackog akta druStava sa ograni¢enom odgovorno$¢u. Zakon govori o niStavosti
registracije osnivanja privrednog drustva i ta¢no navodi sluCajeve u kojima je registracija
nistava®*. Niti jedna od navedenih klauzula ne bi mogla dovesti do nistavosti registracije
drustva kada se ima u vidu ¢l. 62. ZPD.

Stoga nema drugog rjeSenja nego na konkretne, a tako 1 ostale specificne klauzule -
primjeniti opéa nacela obligacionog prava. Cini se da klauzule najjednostavnije prolaze test
Ustava. Ne bi se moglo zamisliti zbog ¢ega bi ugovaranje Tag-Along ili Drag-Along prava
bilo protivno bilo kojoj odredbi Ustava BiH, ustavima entiteta ili kojeg od kantona®. Rije¢ je

23 J. Barbié, op. cit., 24: “Kao primjeri sporednih Sporazuma mogu se navesti preuzimanje obaveze dodatne uplate,
davanja kredita, unoSenja u drustvo stvari i prava... preuzimanje obveza ustupanja poslovnog udjela pod odredenim
pretpostavkama, obveze kako ¢e se glasovati u skupstini drustva, davanje prava za predlaganje izbora ¢lanova organa
drustva uz obvezu drugih ¢lanova da to prihvate, preuzimanje obveze drustva da ¢lanu osigura mirovinu*.

2 Cl. 62. st. 1. ZPD: “Ukoliko nije druga¢ije utvrdeno Zakonom o registraciji poslovnih subjekata u
Federaciji Bosne i Hercegovine, registracija osnivanja privrednog drustva ni$tava je ako: a) broj osniva¢a manji
je od broja utvrdenog ovim zakonom; b) ne postoji pravna i poslovna sposobnost svih osnivaca; c) osnivacki akt
nije sastavljen u propisanoj formi; d) osnivacki akt ne sadrzi podatke o poslovnom imenu drustva, vrijednosti i
vrsti uloga svakog osnivaca ili iznosa osnovnog kapitala koji je propisan ovim zakonom ili o djelatnosti drustva;
€) minimalni iznos uloga nije uplacen u skladu sa ovim zakonom; f) djelatnost drustva nezakonita je ili suprotna
javnom interesu; g) osniva¢ ili jedan od osnivada druStva ¢lan je postojeéeg drustva sa neogranicenom
solidarnom odgovornos§¢u ili komplementar u komanditnom druStvu; h) osnivac ili jedan od osnivaca druStva
jedini je ¢lan drustva sa ogranicenom odgovornoséu nad kojim je pokrenut postupak stecaja ili likvidacije ili je
protiv tog drustva podignuta tuzba iz ¢lana 359. stav (1) tacka a) ovog zakona“.

% (1. 103. ZOO.
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o ugovornim klauzulama koje ne samo da ne ograni¢avaju kretanje kapitala®®, nego ga
olakSavaju na nacin Sto obezbjeduju nesmetano prometovanje udjelima uz odredene
pogodnosti za postojece Clanove drustva koje se baziraju na prostoj ekonomskoj logici.

Kod Tag-Along prava, vlasnici koji inicijalno ne prodaju udio sti¢u mogucnost da pod
jednakim uslovima proporcionalno prodaju svoje udjele, kao i vlasnik koji se prvi odluc¢io na
prodaju. Kod Drag-Along prava kretanje kapitala se dodatno pojednostavljuje time §to se
potencijalnom kupcu omogucéava da stekne cjelokupan udio u jednom drustvu u onim
situacijama kada istom ne odgovara da u druStvu ostanu manjinski vlasnici kapitala.

Vrijedi napomenuti da se na ustavnoj osnovi ovakvim klauzulama ne vrijedaju prava
vlasnika udjela?’, jer vlasnici udjela dobrovoljno, ex ante, pristaju na ograni¢enje svog
vlasniStva. Primjenom ovakvih klauzula se na iste ne stavlja pretjeran teret jer kod Tag-Along
klauzula nemaju nikakvih obaveza, nego samo prava, a kod Drag-Along klauzula ukoliko se
ne zele pridruziti prodaji imaju moguénost da pod istim uslovima kupe udio vecinskog
vlasnika. Time se ujedno sprje¢avaju eventualne Spekulativne akcije vecinskih vlasnika.

Misljenja smo da takoder ne postoje odredbe zakona zbog kojih bi se predmetne klauzule
smatrale niStavim zbog toga Sto su protivne zakonskim imperativnim propisima. Kao §to se
moze primijetiti - klauzule funkcionalno u primjeni podrazumijevaju i opciono koriStenje
prava preée kupnje?® kao zastitnog mehanizma kojim se moze koristiti drugi ¢lan kao odgovor
na akcije prvog ¢lana. Kod Tag-Along klauzule tako moZe umjesto pridruzivanja iskoristiti
pravo prece kupnje pod istim uslovima, a kod Drag-Along klauzule moze sprijeéiti povlacenje
i prodaju vlastitog udjela na nacin §to ¢e pod istim uslovima kupiti udio ¢lana koji je inicirao
koristenje klauzule.

Dakle, makar u jednom segmentu ove klauzule nisu ni strane ni nove kada je u pitanju
naSe pravo. Pravo prece kupnje je sastavni dio naseg korporativnog prava, jer je kao pravo
dato ¢lanovima drustva i to ex lege, a ne samo na kontraktualnoj osnovi?®. Ne treba posebno
ni spominjati da pravo prece kupnje kod nas egzistira i u kontraktualnom obliku. Osim ove
inkorporiranosti prava prec¢e kupnje kao instrumenta priznatog i poznatog u nasem pravu, niti
jedna od predmetnih klauzula svojim postavkama ne zadire u neke druge imperativne institute
ili rjeSenja pozitivnog prava.

% (1. 1.4. Ustava BiH: “Postoji sloboda kretanja Sirom Bosne i Hercegovine. Bosna i Hercegovina i entiteti
nece ometati punu slobodu kretanja, lica, roba, usluga i kapitala Sirom Bosne i Hercegovine. Nijedan entitet nece
provoditi bilo kakvu kontrolu na granici izmedu entiteta”.

27 Koja bi u smislu zastite ljudskih prava imala biti zaSti¢ena kroz mehanizme ne samo Ustava nego i EKLJP
(¢l. 1. Protokol 1.).

28 (1. 527. ZOO: “Ugovornom odredbom o pravu prvokupa obvezuje se kupac da izvijesti prodavaoca o
namjeravanoj prodaji stvari odredenoj osobi, a i o uvjetima te prodaje, i da mu ponudi da on stvar kupi za istu
cijenu”.

2 (1. 321. ZPD: “(1) Clanovi drustva imaju pravo pre¢e kupnje udjela. (2) Clan drustva koji prodaje udio
duZan je u pisanoj formi putem uprave drustva obavijestiti ostale ¢lanove o cijeni i drugim uvjetima prodaje. (3)
Ako niko od ¢lanova u pisanoj formi putem uprave drustva ne prihvati ponudu za kupovinu, ili izjavi interes a
posao ne bude zakljucen u roku 30 dana, ¢lan moze svoj udio prodati tre¢im licima pod uvjetima koji ne mogu
biti povoljniji od ponude iz stava (2) ovog ¢lana. (4) Kada viSe ¢lanova drustva izjavi interes za kupovinu, a ne
postignu sporazum ko ¢e preuzeti udio ili u kojim omjerima ¢e viSe njih preuzeti udio, ili saglasno izjave da se
ne zele medusobno nadmetati u pogledu cijene, udio ¢e otkupiti tako Sto ¢e ga podijeliti srazmjerno
medusobnom odnosu njihovih uplac¢enih uloga”.
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Predmet ovakvih ugovornih klauzula je mogué, dopusten i odreden®.

Drzimo da ne postoje nikakvi prijepori oko postojanja causae ovakvih klauzula jer je ona
jasna veé¢ iz same odredbe®. Svi afirmativni razlozi kojima se obrazlazu pozitivni efekti
inkorporiranja ovakvih klauzula istovremeno daju odgovor na pitanje Sta je to osnova koju su
Clanovi drusStva prilikom kontrahiranja imali u vidu. Kod Tag-Along klauzule s obzirom na
potpunu operativnu jednakost u primjeni (klauzula je bezli¢na, nije namijenjena upotrebi samo
odredenih kategorija ¢lanova), svi ¢lanovi drustva imaju posve identi¢nu causu u vidu. Kod Drag-
Along Klauzule situacija je neSto drugacija jer je inicijalna upotreba klauzule povjerena jednoj
kategoriji ¢lanova drustva (veéinskoj). Clanovi mogu imati diferencirane causae u vidu — veéinski
¢lan klauzulu ugovara kako bi bez opstrukcija manjinskih ¢lanova mogao prodati kompletno
drustvo i time posti¢i vecu cijenu za vlastiti udio — a manjinski ¢lanovi odredbu ugovaraju imajuci
u vidu znacajan ekonomski doprinos vecinskog ¢lana drusStva (pa stoga uzimaju u obzir njegove
pojacane ekonomske interese), ali 1 zastitu vlastitih prava na otkup udjela vecinskog ¢lana jednom
kada se isti odluci na koriStenje predmetne klauzule.

Ostavljaju¢i na ovom mjestu po strani sve druge imperativne odredbe i mehanizme kojima
ovakve klauzule nisu suprotstavljene — spomenuti ¢emo odnos ovakvih klauzula sa odredenim
nacelima obligacionog prava koja bi mogla biti primjenjiva na konkretni slucaj.

Najprije, klauzulama se ne krsi ravnopravnost sudionika u obligacionim odnosima®. Kod
Tag-Along klauzula takvo Sto je nepobitno, jer pravo pridruzivanja transakciji jednog od
¢lanova drustva imaju svi ostali ¢lanovi druStva 1 to proporcionalno udjelu koji imaju u
drustvu. Moglo bi se postaviti pitanje da i bi ravnopravnost u koriStenju bila ostvarena samo
kod potpune jednakosti polozaja osnivaca — bez obzira na uceS¢e u kapitalu. Zahtijevati i
tvrditi takvo Sto bi predstavljalo zadiranje u ve¢ prihvacene koncepte zastite subjektivnih
prava u korporativnim oblicima udruZivanja (pa €ak i kontraktualnim) gdje stepen uZivanja
prava ovisi o stepenu ucesc¢a u subjektivnom pravu.

Na ovom mjestu takoder ne moZemo pronaci razloge zbog kojih bi ugovaranje predmetnih
klauzula bilo suprotno nacelu savjesnosti i poStenja u segmentu zasnivanja obligacionog odnosa.
Priroda 1 sadrZaj predmetnih klauzula je najprije takva da se istima preveniraju odredena stanja ili
zastoji u funkcioniranju pravnog lica usljed kojih b1 moglo do¢i do situacija u izvrSavanju
osnivackog akta koje bi se mogle podvesti pod krSenja nacela savjesnosti i postenja. Tamo gdje
partnerski odnosi u Zivotu jednog pravnog lica ne daju rezultate koje su osnivaci inicijalno imali u
vidu — nema nista poStenije nego omoguciti razrijeSenje partnerstva kroz postivanje i zastitu
ekonomskih interesa i jedne i druge strane. Operacionaliziranjem ovakvih klauzula se sprecavaju
zastoji u razvoju privrednog drustva i na najbolji nain zasti¢uje ne samo individualni, nego 1 op¢i,
drustveni interes, koji se u sadasnjem socijalno-ekonomskom sistemu upravo ostvaruje kroz
stvaranje viSka vrijednosti uspjeSnim radom pravnih lica razliCite veli¢ine 1 ekonomske snage.

Tag-Along i Drag-Along klauzule same po sebi ne dovode do zloupotrebe prava.
Ugovaranje ovakvih klauzula ipso facto nece inicirati zloupotrebu prava, jer se njihovim
kontrahiranjem pravo ne zloupotrebljava nego upotrebljava.

30 1. 47. Z0O.
3 C1.51. ZOO.
32 (1. 11. ZOO.
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Istina jeste da nije potpuno isklju¢ena moguénost da jedan od ugovaraca u operacionalizaciji
ovih klauzula postupa na nacin koji bi u datim okolnostima mogao potpasti pod udar nacela zabrane
zloupotrebe prava, bilo u uzem ili najsirem obliku®. Klasi¢an oblik zloupotrebe Tag-Along klauzule
bi se pojavio u onoj situaciji u kojoj inicijator njene primjene postupa u saradnji sa tre¢im licima
nastoje¢i npr. da ili prisili drugog osnivaca da koristi pravo prece kupovine pod nepovoljnim
uslovima ili da stekne razmjeran dio njegovih udjela koriste¢i iste okolnosti, a da zapravo trece lice
djeluje kao agent prvog osnivaca koji na taj nacin zloupotrebljava Tag-Along klauzulu. Ovakvo §to
bi jos izrazajnije doslo na vidjelo kod eventualne zloupotrebe Drag-Along klauzule. Koristeci pravo
koje mu proizilazi iz takve klauzule vecinski vlasnik udjela moZze istisnuti manjinskog vlasnika kroz
fingiranje transakcije vlastitog udjela koji bi obligatorno morao pratiti i manjinski vlasnik.
Zloupotreba bi se desavala u onom segmentu konzumacije tog prava u kojem bi vecinski osnivac¢
djelovao u dogovoru sa tre¢im licem koje bi bilo fiktivni kupac cjelokupnog udjela.

No ¢ini se da ipak ovakve klauzule nisu niSta manje ili nista viSe podlozne zloupotrebi
prava nego Sto to vrijedi za zloupotrebu ostalih subjektivnih gradanskih prava. Pa ipak, jedan
momentum, koji proizilazi iz njihove specifiéne aplikacije u praksi, predstavlja dodatnu
zaStitu obi¢no manjinskom vlasniku udjela. Uobi€ajeno se naime kontrahira zastitni dio
klauzule prema kojem vrijednost udjela s kojom se operira tokom same transakcije ne smije
biti manja od vrijednosti procijenjene od strane nezavisnog, a Cesto i renomiranog, vanjskog
revizora. Time se polje moguce zloupotrebe ovakvih klauzula dodatno suzava.

Zakon o privrednim drustvima ne sadrzi eksplicitnu odredbu kojom bi se omogucavalo
ugovaranje ovakvih klauzula u osnivackim aktima drustava sa ograni¢enom odgovornoscu.
Imajuéi ipak u vidu odredbu €l. 306. ZPD FBiH proizilazi da takva mogucnost postoji iz
najmanje dva razloga. Najprije, predmetnom odredbom se odreduje minimum, a ne
maksimum, sadrzaja osnivackog akta. To bi jasno imalo znaliti da ugovara¢i mogu u
osnivacki akt unijeti i dodatne odredbe, pored onih koje zakon imperativno zahtjeva. No i
pored toga, t&. d) ¢l. 306. ZPD FBiH3* omoguéava kontrahiranje prava i obaveza osnivaca, pa
bi se ugovaranje ovakvih klauzula u osnivackom aktu moglo vrsiti 1 pozivom na ovaj osnov.

C) Nacin realizacije

U slucaju da jedan ili viSe osnivaca koje obavezuje ove klauzule odbije postupiti po istima
postavlja se pitanje nacina obezbjedenja pravne zastite odnosno prisilnog ostvarivanja prava.
Put pravne zastite je razlicit. Ovlastenik koji ostvaruje prava iz “Tag-Along” klauzule bi
mogao kombinacijom deklaratorne i1 kondemnatorne presude protiv prodavca i treceg
nepovezanog lica zahtijevati isplatu cijene za proporcionalni dio vlastitog udjela, ali protiv
potonjeg samo u slucaju njegove nesavjesnosti, tj. ako ovaj ne bi znao ili mogao znati za
postojanje takvog prava. Protiv prodavca zahtjev bi se mogao bazirati na nepoStivanju
ugovorne obaveze o obavjeStavanju o prodaji treCem licu $to bi, primjenom op¢ih pravila,
povlagilo za sobom i pravo na naknadu stete®.

33 C. Bienzet. al., Venture Capital Exit Rights (February 1, 2010), 6. Dostupnona SSRN: https://ssrn.com/abstract
=1140128 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.1140128.

34 “Osnivacki akt drustva s ogranicenom odgovorno§éu obavezno sadrZi.... d) prava i obaveze clanova drustva;”

% (1. 262. ZOO.
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Kod ovlastenja koje poti¢e iz “Drag-Along” klauzule — vecinski ¢lan moze, na bazi
ucinjenog poziva manjinskim osniva¢ima, traziti donosenje deklaratorne presude kojom bi se
konstatovao ucinak obavjeStenja u smislu utvrdenja prijenosa udjela na treéeg nezavisnog
kupca. Takav vecinski ¢lan bi takoder mogao zahtijevati naknadu Stete zbog neizvrSavanja
obaveza iz ovakve klauzule.

U oba slucaja arbitraza se namece kao dobra alternativa sudskom postupku zbog svih
razloga koji se isti¢u u korist iste u odnosu na sudsko rjesavanje ovakve vrste sporova®, iako
su odredena zakonodavstva i dalje sklona zadrzavati iskljudivu nadleznost redovnih sudova®’
po ovom pitanju®.

RjeSavanje pitanja blokada

U toku dinami¢nog zivota privrednog drustva moguce je da se pojave odredeni problemi
ili nesuglasice izmedu osnivaca koje bi se manifestirale kroz nemoguénost skupstine drustva
da donosi odluke znacajne za poslovanje drustva. Skupstina druStva sa ogranicenom
odgovornos¢u odluéuje o nekim od najznacajnijih pitanja®®. Pravilo je da se o veéini pitanja
odlucuje natpoloviénom veéinom na skupstini prisutnih udjela*.

% p, D.Weitzel, The End of Shareholder Litigation? Allowing Shareholders to Customize Enforcement
through Arbitration Provisions in Charters and Bylaws (November 22, 2011). 2013 BYU L. Rev. 65 (2013), 65
idalje. Dostupnona SSRN: https://ssrn.com/abstract=1963498 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.1963498.

37 U Njemackoj je napravljen odredeni kvalitativan iskorak u pravcu podraZavanja arbitraznih klauzula za
sporove unutar drustva sa ogranicenom odgovorno$¢u (GmBH) dok se za ponistavanje odluka skupstine
dioni¢kog drustva (AG) i dalje predvida isklju¢iva nadleznost redovnih sudova. Vidi detaljnije: L. A.Markert,
Avrbitrating Corporate Disputes — German Approaches and International Solutions to Reconcile Conflicting
Principles (May 29, 2015). Contemporary Asia Arbitration Journal, Vol. 8, No. 1, 29-60, May 2015, 44.
Dostupno na SSRN: https://ssrn.com/abstract=2612404.

% S, V. Strembelevet. al., Arbitrability of Corporate Disputes in Russia: To Be or Not to Be (January 23,
2014). CIS Arbitration Forum Working Paper 1/2014; Journal "Zakon”, April 2013, No. 4, 108-118. Dostupnona
SSRN: https://ssrn.com/abstract=2383736 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2383736.

39 Prema ¢l. 3303. st.1. ZPD FBiH shodno se primjenjuje odredba ¢l. 234. ZPD FBiH prema kojoj skupstina
drustva odlucuje o slijede¢im pitanjima: a) povecanju i smanjenju osnovnog kapitala; b) emisiji novih dionica
postojece ili nove klase i emisiji obveznica i drugih duznickih vrijednosnih papira; ¢) ogranienju ili isklju¢enju
prava prece kupnje novih dionica u okviru odluke o emisiji novih dionica postojece ili nove klase; d) usvajanju
godisnjeg izvjestaja o poslovanju drustva koji ukljuCuje finansijski izvjestaj i izvjeStaje revizora, nadzornog
odbora i odbora za reviziju; e) rasporedu dobiti i isplati dividende; f) nacinu pokri¢a gubitka; g) spajanju sa
drugim drustvima i pripajanju drugih drustava dionickom drustvu ili dioni¢kog druStva drugom drustvu; h)
promjeni oblika i podjeli dioni¢kog drustva; i) prestanku dionickog drustva sa provodenjem likvidacije i o
odobravanju poéetnog likvidacionog bilansa i zavr§nog racuna po okoncanju postupka likvidacije; j) kupovini,
prodaji, zamjeni, uzimanju ili davanju u lizing, uzimanju ili davanju kredita i drugim transakcijama imovinom,
direktno ili posredstvom supsidijarnih drustava u toku poslovne godine u obimu ve¢em od 33% knjigovodstvene
vrijednosti imovine dionickog drustva po bilansu stanja na kraju prethodne godine, na prijedlog uprave i
nadzornog odbora; k) izboru i razrjeSenju ¢lanova nadzornog odbora pojedinacno; 1) izboru vanjskog revizora;
m) izboru i razrjeSenju ¢lanova odbora za reviziju pojedinacno; n) osnivanju, reorganizaciji i likvidaciji
supsidijarnih drusStava i odobravanju njihovih statuta; o) naknadama c¢lanova nadzornog odbora i odbora za
reviziju; p) izmjenama i dopunama odredaba statuta koje se ne odnose na pitanja iz tac. a), b), g) i h) ovog ¢lana
ili druga pitanja o kojima, u skladu sa zakonom ili statutom drustva, skupstina donosi posebne odluke ¢iji pravni
ucinak ukljucuje izmjenu odgovarajuéih odredaba statuta drusStva; r) izuzimanju stalnih sredstava u privrednim
drustvima; s) drugim pitanjima bitnim za poslovanje dioni¢kog drustva, u skladu sa zakonom i statutom
dionickog drustva.

40 Cl1. 236. st. 1. ZPD.
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Moguce je da u praksi zbog omjera udjela u drustvu, ¢lanovi drustva nisu u stanju donijeti
neku od bitnih odluka. Takva situacija se moze pojaviti tamo gdje nije moguce postiéi vecinu
glasova oko odredene odluke, a pogotovo u onim situacijama u kojima ¢lanovi drustva imaju
podjednake udjele (npr. 2 ¢lana sa 50% udjela)*!, a nisu u stanju posti¢i kompromisno
rjeSenje®?. U takvim situacijama bilo bi korisno da osnivacki ugovor sadrzi odredbe
ugovornog karaktera koje bi se primjenjivali za razrijeSenje takvih oblika blokada.

S tim u vezi pod Klauzulom za razrijesenje blokada podrazumijevamo ugovornu klauzulu
ili konstrukciju ugovornih klauzula, sadrzanu u osnivackom ugovoru, kojima se ureduje i
rjesava pitanje blokada. Cilj je ovakvih klauzula da se na jednostavan, brz i §to je moguce
jeftiniji na¢in razvrgne narusen i disfunkcionalan odnos izmedu &lanova drustva®,

Kao i u prethodnom slucaju mozemo primijetiti da Zakon o privrednim drustvima FBiH
niti na koji nacin ne tangira pitanje rjeSenja hipoteticki moguéih blokada na nivou skupstine
drustva. Osim generalno postavljenog pravila da skupstina drustva u vecini slucajeva odlucuje
veéinom glasova — ne postoje odredbe kojima bi se omoguéio izlaz iz tako nepozeljne
situacije kao $to je upravljacka blokada drustva.

Sa istim argumentima kojima smo opravdavali moguc¢nost koristenja Tag-Along i Drag-
Along klauzula, drzimo da bi ¢lanovi drustva u okviru slobode ugovaranja mogli urediti
pitanje rjeSenja blokada, na nacin koji bi bio adekvatan okolnostima datog drustva i drugim
specificnostima koje krase odnose izmedu ¢lanova, a koji bi istovremeno neutralno i u
najboljoj mogucoj mjeri $titio ekonomske interese ¢lanova drustva.

Oblici takvih klauzula su razli¢iti. Takva klauzula bi najprije trebala identificirati bitna
pitanja odnosno oko kojih bi ¢lanovi drustva morali posti¢i adekvatnu saglasnost. Ukoliko se
saglasnost oko klju¢nih pitanja ne postigne tj. ukoliko skupstina drustva ne bude u stanju
donijeti makar kakvu odluku o odredenim pitanjima — tada bi se aktivirao mehanizam rjeSenja
blokade. Sasvim je jasno da jednak znacaj za poslovanje druStva nema izbor clanova
nadzornog odbora ili uprave druStva kao $to ima npr. uredivanje pitanje naknada ¢lanovima
nadzornog odbora ili odbora za reviziju. Klauzula za rjeSenje blokada bi morala biti
aplikativna samo 1 jedino kod klju¢nih pitanja upravljanja drustvom, a ne i kod manje bitnih
pitanja.

Jednom kada nastupi okolnost koja je klauzulom odredena kao uslov njene primjene, t;.
kada skupstina drustva ne moze donijeti odluku o odredenom bitnom pitanju, od sustinskog
znacaja je dati nacin rjeSenja takve blokade. Nacini rjeSenja prihvaceni u korporativnoj praksi
mogu biti zaista razli¢iti, od umjerenih do ekstremnih nacina rjeSenja blokade. Umjesnost
kreatora klauzula i opredjeljenje osnivaca mogu otvoriti brojne nacine izlaska iz krizne
situacije onda kada se ne moze posti¢i adekvatno rjesenje kojim bi se obezbijedio uspjesan
rad drustva. Neki od mogucih nacina rjeSenja blokade u drustvu su:

4 8, K.Ripken, op. cit., 120.

42 Npr. zbog nemoguénosti postizanja veéine glasova skupstina ne moZe odobriti znadajnije investicije,
rasporediti dobit, izvrSiti pokri¢e gubitka ili npr. izabrati nadzorni odbor uslijed ¢ega je moguce da nastupi
potpuna upravljacka blokada druStva na nivou nadzornog odbora ili uprave drustva.

43 K. U.Schmolke, op. cit., 389.
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1. Jedna strana $alje drugoj strani fiksnu ponudu po kojoj je spremna prodati svoj udio**.
Ukoliko druga strana ne Zeli kupiti udio po ponudenoj cijeni — ima obavezu prodati vlastiti
udio po istoj cijeni. Klauzula se naziva i “Ruskim ruletom”. Njena prednost je u praksi
najces¢e u tome Sto se izbjegava procjena od strane treceg lica 1 sa procjenom povezani
troskovi®.

2. Clanovi drustva angaZiraju neku od renomiranih revizorskih kuéa koja ée dati
neovisnu i profesionalnu procjenu vrijednosti udjela tj. cijelog drutva*®. Drustvo se zatim
stavlja na prodaju nepovezanom treCem licu. Pojavljuju se i takve kombinacije u kojima
strana koja je inicirala procjenu ima obavezu prodati vlastiti udio po procijenjenoj vrijednosti
drugoj strani.

3. Clanovi drustva alju neovisnom tre¢em licu (notaru i sl.) zapetaéene ponude u kojem
isti¢u cijenu koju nude za udio drugog lica. Koji god od ¢lanova da veéu ponudu ima pravo da
kupi udio drugog ¢lana po ponudenom iznosu. Ovakva klauzula se u praksi naziva “Texas
shoot out” (teksasko pucanje ili ispucavanje) ili “Dutch auction” (holandska aukcija).

4. Clanovi drustva likvidiraju drustvo kao nacin rje$avanja blokade®’.

Jednako kao i u slu¢aju Tag-Along i Drag-Along klauzula moramo odgovoriti na pitanje
da 1i su ovakve klauzule za razrijeSenje blokada u radu drustva zakonite i kako ih postici
prinudnim putem u slucaju da obveznik ne Zeli dobrovoljno ispuniti obavezu koja mu je
nametnuta ugovorom.

Iako je nemoguce dati nacelan odgovor za sve moguce oblike klauzula, misljenja smo,
opcenito govore€i, da klauzule kojima bi se rjeSavalo pitanje blokada na ugovornoj osnovi
nisu nezakonite odnosno niStave klauzule. DrZzimo da ne postoji razlog za percipiranje
ovakvih klauzula niStavim zbog njihove suprotnosti Ustavu BiH, ustavima entiteta ili
kantona®®. Svi razlozi koje smo naveli po pitanju prihvatljivosti klauzula Tag-Along i Drag-
Along iz konteksta ustavno-pravnih ograni¢enja mogu se primjeniti i na klauzule za rjeSenje
blokada u drustvima.

Klauzule za rjeSavanje pitanja blokada nisu niStave zbog njihove neuskladenosti sa
imperativnim propisima. Predmet ovakvih ugovornih klauzula je mogué, dopuSten i
°. Osnov predmetnih klauzula je jasan®® a kao takav nije protivan ustavu,
imperativnim propisima ili moralu drustva. Imajuéi u vidu da se klauzule, u zavisnosti od

odreden®

njihove konstrukcije, jednako primjenjuju na sve osnivace s ciljem rjeSenja nastalih blokada,
to svi ¢lanovi drustva prilikom ugovaranja imaju istu osnovu u vidu.

4 C. Landeoet. al. op. cit., 17.

45 C. Wilkinson et. al., op. cit., 220.
46 C. Landeo et. al., op. cit., 29.

47 C. Landeoet. al., op. cit., 14.

48 1. 103. ZOO.

4 Cl. 47. ZOO.

%0 (1. 51. ZOO.
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Klauzulama za rjeSavanje blokada se nacelno govoreci ne krsi ravnopravnost sudionika
u obligacionim odnosima® ukoliko je klauzula formulisana na takav nadin koji
podrazumijeva mogucénost koriStenja klauzule pod jednakim uslovima i potencijalno
jednaka prava 1 obaveze ugovaraca u slucaju aktivacije klauzule. Ostali argumenti
navedeni naprijed kod Tag-Along o Drag-Along klauzula i njihova odnosa sa nacelom
ravnopravnosti — vrijede i za ove klauzule. Jednako vrijedi i za odnos ovakvih klauzula sa
nacelom savjesnosti i poStenja.

Nesto je suptilniji odnos ovih klauzula sa nacelom zabrane zloupotrebe prava. lako
klauzule u vidu imaju razrijeSenje blokada pri odlu¢ivanju o bitnim pitanjima za Zzivot i
funkcionisanje privrednog drustva — nije isklju¢eno da se jedan od ugovaraca odluci
zloupotrijebiti svoje pravo na glasanje o determiniranim bitnim pitanjima — upravo kako bi
ostvario njihovo aktiviranje. No ocjena o tome da li je jedan ugovara¢ prouzrokovao blokadu
kako bi aktivirao predmetnu klauzulu na nacin koji predstavlja zloupotrebu a ne koristenje
prava — je vise fakticko, a manje pravno pitanje. Na sudu je da u svakom konkretnom sluc¢aju
utvrdi da 1i je u datom slucaju rije¢ o pravno dopustenom ili pravno nedopustenom koriStenju
glasackih prava.

U zavisnosti od izabrane konstrukcije klauzule zloupotreba prava bi se ipak mogla
pojaviti u onim situacijama koje su slicne moguc¢im situacijama kod Tag-Along i Drag-
Along klauzula. Ako bi se klauzula rjesavanja blokada vr$ila na nacin gore prezentiran
pod a) — tada bi se zloupotreba prava mogla javiti pri koriStenju klauzule ukoliko bi
jedan ugovara¢ imao saznanje da drugi ugovara¢ nece biti spremna prihvatiti ni
razmjerno nisku ponudu (npr. zbog izvanrednih Zivotnih ili ekonomskih okolnosti) $to
¢e onda dovesti do obaveze te druge strane da proda vlastiti udio prvoj strani po takvoj
niskoj cijeni.

Zastitni mehanizam, kao i u drugim situacijama, bi bio ostvaren ugovaranjem procjene
minimalne cijene od strane nezavisnih i renomiranih revizorskih kuéa. Za procjenu vrijednosti
udjela mogu se koristiti razli¢iti metodi. U najces¢e primjenjive metode ubrajaju se sljedeci
metodi: zarada; gotovinski tok; prinos od dividendi; neto imovina; metode zasnovane na
troskovima i metod prometa®?,

Mehanizam prinudne realizacije ovisi od izabranog koncepta 1 specificnosti same
klauzule. Nacelno govore¢i misljenja smo da bi se zaStita prava povjerioca iz ovakvih
klauzula ostvarivala deklaratornom i kondemnatornom presudom. Deklaratornom bi se
primjerice moglo utvrditi da je druga strana trpjeti da se prva strana upise kao vlasnik udjela
(primjer a); deklaratorna tuzba treCeg lica kojom se postavlja jednak zahtjev za utvrdenje
(primjer b); deklaratorna i kondemnatorna tuzba ugovaraca koji je dao manju ponudu
(primjer c).

S1C1. 11. ZOO.
52 R. Matyszcyk et al. u Joint Ventures & Shareholders Agreements — 3rd ed., West Sussex, 2009, 265-271.
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Call opcija (buy-out)

Jedan od mogucih nacina rjeSavanja pitanja odnosa izmedu Clanova drustva jeste i tzv.
Call opcija ili Buy-Out opcija. Pojednostavljeno receno rije¢ je o obavezujucoj ponudi jednog
(ili vise) Clanova drusStva ucinjenoj jednom (ili viSe) ostalih ¢lanova drustva za kupovinu
udjela ponudenog®. Ponudeni u ugovorenom roku ima obavezu da se izjasni na na¢in da
ponudu prihvata ili da istu odbija.

Ukoliko ponudeni prihvati ponudu ponudaca — tada se pristupa zakljucenju ugovora o
prijenosu udjela pod uslovima iz ponude. U suprotnom, ako ponudeni odbije ponudu, imati ¢e
obavezu kupiti cijeli udio ponudaca pod istim uslovima koje je ponudac¢ nudio za kupovinu
udjela ponudenog.

Primjer Call opcije bi bio sljedeci:

U slucaju da bilo koji ¢lan ili vise njih (Ponudac) da drugom clanu ili vise njih (Ponudeni)
ponudu za kupnju udjela Ponudenog — Ponudeni imaju obavezu odgovoriti na takvu ponudu u
roku od 20 dana, prihvatanjem iste ili odbijanjem. Sutnja Ponudenog C¢e se smatrati
odbijanjem ponude.

Ukoliko Ponudeni odbije ponudu time nastaje njegova obaveza da kupi udio Ponudaca

pod istim uslovima kakvi su navedeni u ponudi Ponudaca upucenoj Ponudenom>*.

Ocigledno je da se pravni zna€aj Call opcije moZe objasniti institutima poznatim naSem
obligacionom pravu. Najprije nema nikakve sumnje da prvi dio Call opcije, onaj koji se tice
obavezuju¢e ponude Ponudaca upucene Ponudenom — po svemu predstavlja obavezujucu
ponudu za zakljuenje ugovora o prodaji i prijenosu udjela u drustvu sa ogranicenom
odgovornos$¢u. U tom smislu ne postoje nikakve dileme da li bi taj dio Call opcije bio
dopusten prema vaze¢im propisima. Ponudom i prihvatom ponude se zakljuéuje ugovor>>.
Call opcija u ovom dijelu svakako predstavlja i jedan od kontraktualnih oblika ostvarenja

prava prece kupnje koje ostali vlasnici udjela ionako imaju.

Medutim drugi dio klauzule jeste specifi¢an. Ukoliko Ponudeni ne prihvati ponudu ili
samo Suti — time nastaje njegova obaveza da od Ponudaca kupi njegov udio po istim uslovima
koji su dati u inicijalnoj ponudi Ponudaca. Kontrahiranjem ovakve klauzule u Call opciji
¢lanovi druStva ex ante preuzimaju obavezu kupnje udjela drugog ¢lana (ili vise njih). U tom
smislu ne vidimo da bi bilo kakvi prigovori mogli dovesti u pitanje valjanost ovako preuzete
obaveze.

Kao §to je naprijed re¢eno vezano za druge klauzule - ¢lanovi drustva sa ogranicenom
odgovorno$¢u mogu osnivackim aktom ili docnijim ugovorom ugovoriti Siri obim prava i
obaveza od onih koje su kao minimalne predvidene Zakonom o privrednim drustvima.

3 A. Arabjanov, op. cit., 13.

5 Npr. lice A koje ima 40% udjela nudi licu B koje ima 60% udjela da kupi udjele lica A po cijeni od 1
milion KM dakle za 25 hiljada KM po 1% udjela. Ukoliko lice B odbije kupiti udio lica A onda ima
obavezu da proda svoj udio licu A po istoj cijeni (25 hiljada KM po 1% udjela, tj. ukupno 1,5 miliona KM
za 60% udjela).
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U tom kontekstu ugovor ¢lanova drustva nac¢elno moze sadrzavati dodatne klauzule u koje
spada i Call opcija. Ugovaranje buduce kupovine ili buduce prodaje nije zabranjeno. Obaveza
ugovaraca koncipirana na ovakav nacin nije protivna ustavu, prinudnim propisima ili moralu
drustva. Obaveza je odrediva, a u dijelu cijene za udio koji se prenosi ¢e biti odredena onog
momenta kada ponuda¢ da ponudu. Ponuda¢ ¢e istina dati ponudu u smislu cijene za udio
ponudenog ali ve¢ tom ponudom ¢e biti formirano dovoljno elemenata za odredivanje cijene
za udio ponudaca za slucaj da ponudeni ne prihvati njegovu ponudu.

Call opcija nije protivna ni naéelu jednake vrijednosti davanja>® a njena osnovna ideja
bazira se na potpunoj ravnopravnosti ponudac¢a i ponudenog — jer su isti ravnopravni u
kljutnom bitnom elementu cijele transakcije — tj. cijeni udjela. Cijena udjela u bilo kojem
pravcu (Ponudac->Ponudeni ili Ponudeni->Ponudac) je potpuno jednaka odnosno preciznije
receno potpuno je procentualno jednaka na nacin da bez obzira koja strana stekla udio druge
strane — cijena za 1% udjela ¢e biti identi¢na.

Dakle, ugovornom transakcijom se ne kr$i ni nacelo ravnopravnosti sudionika u
obaveznom odnosu®’ jer obje strane imaju isto pravo iz klauzule a finansijski efekti klauzule
su direktno proporcionalni njihovom udjelu u drustvu. U slucaju da se jedna strana oglusi na
obaveze predvidene Call opcijom drzimo da bi se ostvarenje prava, analogno navedenom kod
ostalih klauzula, mogla ostvariti kombinacijom deklaratornih i kondemnatornih zahtjeva.

Zakljuéna razmatranja

Ugovor o osnivanju drustva sa ograni¢enom odgovornoséu je takav osnivacki akt Ciji je
sadrzaj jednim dijelom odreden imperativnim normama, a u preostalom dijelu daje dosta
Siroku slobodu ugovaracima da pojedina pitanja urede na nacin na koji im to u datom slucaju
najbolje odgovara. Autonomija volje osnivaca je ono $to izmedu ostalog karakteriSe d.o.o. u
odnosu na d.d. Koriste¢i moguénost posebnog ugovaranja odredenih pitanja osniva¢i mogu
unaprijed rijesiti odredene probleme koji se mogu pojaviti tokom Zzivota druStva. Ex-ante
regulacija od strane ugovaraca, dakle na nacin koji podrazumijeva anticipiranje buduceg
problema, a ne rjeSavanje ve¢ nastalog problema, predstavlja svakako pozeljan pristup
osnivaca jednog drustva. Na taj nacin oni unaprijed mogu rijesiti pitanje prestanka pravnog
lica na razli¢ite nacine. Osim toga, koriStenjem vrlo prakticnih ugovornih klauzula mogu
postici zastitu prava ¢lanova druStva u slu¢ajevima u kojim se drugi ¢lan ili ¢lanovi odluce na
prodaju udjela tako Sto ¢e im se pridruziti (Tag-Along). U slucaju pak kad tre¢i kupac Zeli
kupiti cijelo druStvo — ugovornom klauzulom se moze predvidjeti obaveza svih ¢lanova
drustva da prodaju svoje udjele (Drag-Along). Blokade u radu drustva, posebno tamo gdje je
isklju¢ena moguénost preglasavanja (ravnomjerni vlasnicki udjeli) mogu se preduprijediti i
rijesiti ugovornim klauzulama koje ¢e rjeSavati upravo takve situacije. Vise je nego korisno da
postoji mehanizam koji predstavlja ve¢ gotovo rjeSenje blokada u radu drustva, jednom 1 ako
one nastupe. Konacno, kao jedan od primjera implementacije slobode ugovaranja javlja se i
tzv. Call opcija u kojoj se unaprijed daje osniva¢ima mogucnost da rijeSe potencijalne ili
postojeée konflikte koriStenjem mehanizma koji ¢e dovesti do toga da ¢e u drustvu ostati
samo jedan Clan drustva, dok ¢e drugi Clan za svoj udio dobiti adekvatnu isplatu u novcu.
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Dva su moguca nac¢ina implementacije ovakvih klauzula. Jedan put bi bila legislativna
intervencija kojom bi se izri¢ito normirale ovakve klauzule odnosno moguénost njihovog
ugovaranja. Drugi, drZzimo i adekvatniji put je njihova implementacija kroz ugovornu
praksu uz nuzno otvaranje drugacije perspektive sudova u odnosu na ovakve klauzule. U
izostanku adekvatnog odgovora od strane sudova — arbitraza ostaje kao moguée izvjesniji
i sigurniji put.
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CONTRACTUAL REGULATION OF THE FOUNDER’S RELATIONS IN
LIMITED LIABILITY COMPANY

ABSTRACT

Contractual regulation of internal relations of founders of LTD companies appears as
question of grave importance. Having in mind obvious under regulation in area of company
law regarding internal relations of founders the questions arise if it is possible to override
obvious problems in practice. Author advocates for implementation of contractual freedom in
company law and suggests examples where such application would be useful. Author
advocates contractual regulation of questions such as ways of termination of companies,
application of Tag-Along and Drag-Along rights, as well as resolution of deadlock in the
company and usage of Call option.

Keywords:  Foundation Contract of Ltd,Possibility of contracting of certain issues,
Termination of legal entity, Tag-along, Drag-along, Deadlock resolution,
Call option.
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