Temeljni kapital dionickog drustva

Mrcié, Nina Paula

Master's thesis / Diplomski rad
2024

Degree Grantor / Ustanova koja je dodijelila akademski / strucni stupanj: University of
Zagreb, Faculty of Law / Sveuciliste u Zagrebu, Pravni fakultet

Permanent link / Trajna poveznica: https://um.nsk.hr/urn:nbn:hr:199:393236

Rights / Prava: In copyright /Zasti¢eno autorskim pravom.

Download date / Datum preuzimanja: 2024-12-20

Repository / Repozitorij:

Repository Faculty of Law University of Zagreb

DIGITALNI AKADEMSKI ARHIVI I REPOZITORLIL

zir.nsk.hr


https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:199:393236
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
https://repozitorij.pravo.unizg.hr
https://zir.nsk.hr/islandora/object/pravo:6128
https://repozitorij.unizg.hr/islandora/object/pravo:6128
https://dabar.srce.hr/islandora/object/pravo:6128

| ||
.ﬁ" REPUBLIKA HRVATSKA
SVEUCILISTE U ZAGREBU
PRAVNI FAKULTET
Student:

Nina Paula Mr¢i¢

DIPLOMSKI RAD

Temeljni kapital dionickog drustva

Kolegij:
PRAVO DRUSTAVA

Mentor:

izv. prof. dr. sc. Tomislav Jaksié¢

Zagreb, 2024.




Izjava o izvornosti

Ja, Nina Paula Mr¢i¢ pod punom moralnom, materijalnom i kaznenom odgovornoscu,
izjavljujem da sam iskljuciva autorica diplomskog rada te da u radu nisu na nedozvoljen nacin
(bez pravilnog citiranja) koristeni dijelovi tudih radova te da se prilikom izrade rada nisam

koristila drugim izvorima do onih navedenih u radu.

NINA PAULA MRCIC

( potpis studenta )



SADRZAJ

1. UVOD

2. MINIMALNI TEMELJNI KAPITAL I USKLADENJE TEMELJNOG KAPITALA
3. ULOGA TEMELJNOG KAPITALA I NACELA

4. POVECANJE TEMELJNOG KAPITALA

4.1. Povelanje temeljnog kapitala ulozima

4.2. Uvjetno povecanje temeljnog kapitala

4.3. Zamjenjive obveznice i obveznice s promjenjivim kamatama
4.3. Odobreni temeljni kapital

4.5. Povelanje temeljnog kapitala iz sredstava drustva

5. SMANJENJE TEMELJNOG KAPITALA

5.1. Redovito smanjenje temeljnog kapitala

5.2. Pojednostavljeno smanjenje temeljnog kapitala

5.3. Smanjenje temeljnog kapitala povlacenjem dionica

5.4 Zastita vjerovnika prilikom smanjenja temeljnog kapitala

7. ZAKLJUCAK

8. LITERATURA

A O AN N R

10
12
13
14
15
16
17
18
19
19
21



1.UVOD

Drustvo je privatnopravna zajednica usmjerena postizanju odredenog zajednickog cilja, a
sastoji se od osoba udruzenih temeljem pravnog posla. Ono je pravna osoba, odvojena od svojih
¢lanova.! Trgovacko drustvo u kojem ¢lanovi sudjeluju s ulozima u temeljnom Kapitalu
podijeljenom na dionice, naziva se dioni¢ko drustvo.? Temeljni kapital bitno je obiljezje drustva
kapitala, izrazava se u novcu, a njegovu vrijednost ¢ine svi ulozi koji moraju biti uplaceni od

strane ¢lanova drustva do iznosa temeljnog kapitala propisanog statutom.?

Dionicko drustvo ima niz prednosti naspram ostalih drustava. Temeljni kapital se relativno lako
moze stec¢i, odnosno povecati, jer investitori ¢eS¢e ulazu novac u dionice, u usporedbi s ostalim
vrijednosnim papirima, racunajuci da ¢e im kamate donijeti dostatan prihod. Na taj nacin se
dionicka drustva s gospodarskom vizijom mogu lakse upustati u skupe dugoro¢ne gospodarske
poduhvate. Sama difuzija rizika dodatni je faktor koji privlaci investitore koji ¢e, ako nisu u
pocetku sigurni u opstojnost projekta, svoje uloge, koji najées¢e ¢ine nesSto manji iznos, uloziti
na adrese veceg broja drustava. Na taj nacin, dugoro¢ni rizik u koji se ne bi upustio ni jedan
dobar gospodarstvenik, postaje kratkoro¢ni rizik manje mase kapitala. Dionicari imaju fluidniji
polozaj od ¢lanova ostalih drustva jer dionicom mogu slobodno raspolagati, a da pritom nisu

vezani za ¢lanove drustva drugim sponama.*

Tema ovog rada je ,zivot* temeljnog kapitala u dionickom druStvu. Dioni¢ko drustvo je
kronoloski gledano prvi pojavni oblik drustva kapitala koji danas, u usporedbi s ostalim
drustvima kapitala, predstavlja njegov najstrozi oblik. Temeljni kapital ima srediSnju ulogu u
drustvima kapitala koji stvara temelj za postizanje zacrtanog dugoro¢nog poslovnog cilja
drustva, koji najceS¢e nadilazi zivotni vijek obi¢nog covjeka. Kroz prikaz uloge temeljnog
kapitala, nacela unosa i odrZanja temeljnog kapitala, minimalnog iznosa temeljnog kapitala,
nacina povecanja i smanjenja temeljnog kapitala, tezi se prikazati tijek njegova ,,postojanja“ s
osvrtom na gospodarske prednosti dionickog druStva koje pocivaju upravo na temeljnom
kapitalu. Rad se dotice i1 aktualne teme prenominacije temeljnog kapitala iz kune, u novu

nacionalnu valutu, euro te ukazuje na problematiku istog.

! Barbi¢ J., Pravo druStava, knjiga prva, opci dio, Organizator, Zagreb , 2006.

2 Zakon o trgovackim drustvima ( dalje u tekstu: ZTD) NN 111/93, 34/99, 121/99, 52/00, 118/03, 107/07,
146/08, 137/09, 125/11, 152/11, 111/12, 68/13, 110/15, 40/19, 34/22, 114/22, 18/23, 130/23, ¢1. 159/1

3 Barbi¢ J. ; Pravo drustava, knjiga druga, drustva kapitala, svezak 1., dionicko drustvo, Organizator, Zagreb
2020., str. 36.

4 Jurin, 1., Gospodarsko znacenje dionickog drustva, Ekonomska misao i praksa, Sveu¢iliste u Dubrovniku, god.
XII., br. 2, 2004., str. 204. — 207.



2. MINIMALNI TEMELJNI KAPITAL I USKLADENJE TEMELINOG KAPITALA

Obiljezje dionickog drustva koje ga razlikuje od ostalih drustava je to da je njegov temeljni
kapital podijeljen na dionice. Najnizi iznos koji dioni¢ari moraju unijeti na ime temeljnog
kapitala iznosi 25.000,00 eura, dok minimalni nominalni iznos dionice mora iznositi barem 1

euro.’

Republika Hrvatska je 2023. godine uvela euro kao sluzbenu valutu, dovevsi do zanimljive
anomalije. Naime, novi Zakon o izmjenama Zakona o trgovackim drustvima propisuje da sva
dioniC¢ka drustva moraju provesti uskladenje temeljnog kapitala, to¢nije, pretvoriti iznos iz
hrvatske kune u euro, u skladu s te¢ajem propisanim Zakonom o uvodenju eura kao sluzbene
valute u Republici Hrvatskoj. Postupak uskladenja se moze provesti na jedan od tri nacina :
prvom promjenom temeljnog kapitala, podjelom, donosno spajanjem dionica ili zamjenom
dionica s nominalnim iznosom u dionice bez nominalnog iznosa. Uskladenje se vrsi
zaokruzivanjem iznosa na najblizi cijeli broj. Taj postupak ¢e svakako dovesti do manjka ili
viska iznosa temeljnog kapitala u odnosu na njegov iznos prije prenominacije. Novonastalu
problemati¢nu situaciju moguce je rijesiti povecanjem ili smanjenjem temeljnog kapitala. Za
ovu izmjenu statuta, zakon propisuje iznimku odredbe o kvorumu, naime, potrebna je samo
obi¢na ve¢ina. U ovom slucaju prilikom donoSenja odluke sudjeluju i imatelji povlastenih
dionica bez prava glasa te za valjanost nije potrebna, 1 kad bi bila propisana statutom, posebna
odluka dionicara koji odluc¢uju na posebnoj skupstini. Propisan je objektivni rok za uskladenje
u trajanju od 1 godine za sva dionicka drustva. Zanimljivo je da je zakonom bio propisan duzi
rok za d.o.0., u trajanju od 3 godine, koji je brisan sljede¢im izmjenama i dopunama Zakona o
trgovackim druStvima, za razliku od roka propisanog za d.d. koji je ostao neizmijenjen.
Dionicka drustva tako jo§ uvijek, za sa slucaj prekoracenja objektivnog roka, mogu biti
izbrisana po sluzbenoj duznosti. Uskladenjem ne smije do¢i do oStec¢enja dioni¢ara u njihovim
pravima, no moguce je umanjiti njihova prava, ali samo uz njihovu izri¢itu suglasnost ovjerenu

kod javnog biljeznika.®

Svi ostali koraci u potpunosti su jednaki onim propisanim ZTD-om za povecanje i smanjenje
temeljnog kapitala, ovisno o tome hoce 1i drustvo uskladenjem povecati ili smanjiti temeljni

kapital, o kojima ¢e biti govora kasnije.

>ZTD, ¢l. 161.
6 Zakon o izmjenama Zakona o trgovackim drustvima NN 114/2022, ¢l. 21.



Ovo nije prvi put da dolazi do prenominacije temeljnog kapitala. Naime, 1994. godine bilo je
moguce, usprkos pravilu da se nominalni iznos dionica i iznos temeljnog kapitala izrazavaju u
nacionalnoj valuti, izdati dionice s nominalnim iznosom u stranoj valuti. Tad vaze¢i Zakon o
vrijednosnim papirima dopustio je tu iznimku, a tadasnji ZTD pocivao je na teoriji ste¢enih
prava, koja je dopustila da do prve slijedece izmjene statuta nominalni iznosi dionica ostanu u
stranoj valuti. Tad su se pojavili isti problemi prilikom uskladivanja kao i danas. Naime, druStvo
je trebalo preracunati iznose izrazene naj¢eS¢e u DEM u kune koriste¢i tecaj koji je tada
odredila Hrvatska narodna banka, odnosno devizno trziSte. Kako bi sanirali velike oscilacije u
iznosima, prvo se mnozio nominalni iznos dionica s viSekratnikom broja sto, a onda se temeljni
kapital odredivao zbrajanjem nominalnih iznosa. U praksi je bilo teze posti¢i ekvivalentne
iznose prije 1 nakon prenominacije jer bi bilo potrebno da i nominalni iznosi i temeljni kapital
zavrSavaju s velikim brojem nula. Drustvo je prilikom prenominacije imalo dvije opcije kako
bi razlika u iznosu temeljnog kapitala prije i nakon prenominacije ostala §to manja, moglo je ili
postoje¢em broju dionica povecati nominalni iznos ili povecati broj dionica s manjim
nominalnim iznosom od dosadas$njeg. Ako se zadrzi isti broj dionica, njihov nominalni iznos
nakon mnozenja s visSekratnikom broja sto, dovest ¢e do toga da ¢e se broj dobiven mnozenjem,
morati zaokruziti na odredeni vedi ili manji iznos, Sto ¢e nakon zbrajanja utjecati i na iznos
temeljnog kapitala koji ¢e biti ve¢i ili manji od iznosa prije prenominacije. Ako pak drustvo
poveca broj dionica, time nastaju manja odstupanja u visini temeljnog kapitala. Prilikom
preracunavanja iz strane valute, nakon mnoZenja s viSekratnikom, do zaokruzivanja ¢e do¢i kod
nekih dionica. Primjerice, umjesto jedne dionice nominalnog iznosa 100 DEM, izdale su se 4
dionice u iznosu 100 HRK, te je do zaokruzivanja na vise je doslo samo na jednoj. U slucaju
da se zaokruzivalo na nize, umjesto jedne dionice koja glasi na 100 DEM, izdale su se tri dionice
nominalnog iznosa 100 HRK s minimalnim smanjenjem temeljnog kapitala. Taj ¢e postupak
prouzrociti manje odstupanje u visi temeljnog kapitala prije i nakon prenominacije. Postupak

je kao i danas, bio propisan ZTD-om.”

7 Barbié J. ; Uloga temeljnog kapitala ; Vladavina prava, Zagreb, 2000., god. IV, br. 3-4, str. 55.- 56.



3. ULOGA TEMELINOG KAPITALA I NACELA

Zakon propisuje pravila koja osiguravaju sam unos temeljnog kapital i njegovo odrzanje. No,
niti jedan vjerovnik nije u potpunosti zasti¢en time. LoSim raspolaganjem moze se vrlo lako

smanjiti imovina drustva te zakinuti vjerovnike za njihove trazbine.?

Ulog svakog dionicara moze biti u novcu, odnosno stvarima ili pravima, a potonje samo ako
im je moguce utvrditi gospodarsku vrijednost. Ako stvari i prava koja se ulazu u drustvo nisu
odredena statutom drustva, uz navodenje konkretne osobe ulagaca i nominalni iznos, odnosno
broj dionica koje ulagac stjece za taj ulog, svi ugovori o ulaganju stvari i prava bit ¢e bez uc¢inka
te ¢e dioniar ipak morati svoj ulog uplatiti u novcu.” Ako je ulog ipak u stvarima i pravima,
kao dodatnu sigurnost ZTD propisuje da vrijednost stvari i prava mora biti procijenjena od
strane revizora osnivanja, o ¢emu se mora sastaviti pisano izvjes¢e. '° Samo ako je njihova
vrijednost ve¢ procijenjena od strane stalnog sudskog procjenitelja u zadnjih Sest mjeseci,
odnosno ako je odredena ponderirana prosjena cijena vrijednosnih papira ili instrumenata
trziSta novca kojim se trguje na uredenom trziStu, ne starija od tri mjeseca, oslobodeni su
revizije osnivanja u tom segmentu. Izneseno vrijedi pod uvjetom da u meduvremenu nije bilo

izvanrednih okolnosti koje su mogle utjecati na procijenjenu, odnosno ponderiranu vrijednost.!!

Temeljni kapital nije, kao Sto mnogi prvo pomisle, garancija vjerovnicima da ¢e uspjeti namiriti
svoje dugove. On je samo pokazatelj iznosa unesene vrijednosti u drustvo u trenutku osnivanja,
koji iskazuje koliki dio prava i obveza otpada na odredenog ¢lana. 1z navedenog, potpuno je
razvidno kako temeljni kapital prema vjerovnicima nema jamstvenu funkciju, ve¢ samo
“orijentacijsku®. Stoga je vrlo bitno osigurati barem njegovu minimalnu vrijednost u imovini
drustva, kako bi se na taj nacin postigao balans izmedu osobne neodgovornosti ¢lana drustva i
odgovornosti samog druStva. Bitno je ne mijeSati pojam imovine, aktivu, koja se mijenja
poslovanjem s pojmom temeljnog kapitala, koji ¢ini jedan od elemenata pasive drustva te je
propisan statutom drustva. Za podmirenje obveza je bitna upravo imovina jer se vjerovnici
mogu uspjesno namiriti iz nje, a ne iz temeljnog kapitala. Drustvo je slobodno raspolagati
imovinom proizvoljno u skladu s odlukom uprave, uz propisanu kocnicu obveze uprave da
sazove skupstinu kad imovina drustva padne ispod polovice iznosa temeljnog kapitala te je o

tome obavijesti. Ako dode do prezaduZenosti, odnosno nesposobnosti za placanje uprava mora

8 Barbi¢ J. ; op. cit. (bilj. 3), str. 52.
9 ZTD, ¢l. 176., st. 1-4.

107TD, ¢l. 183.

1 ZTD, ¢l. 185.a



bez odgadanja zatraziti da se pokrene steajni postupak te ne smije vise obavljati placanja.!?
Aktiva nije stalna veli¢ina, kao Sto je receno, mijenja se poslovanjem drusStva. Raspolaganje
imovinom rezultira njezinim restrukturiranjem jer iz imovine druStva odredena imovinska masa
izlazi, a nova ulazi. To moze dovesti, ovisno o kvaliteti donesenih odluka, do dobiti ili gubitaka

u poslovanju drustva.'?

ZTD proklamira 2 nacela kojima nastoji posti¢i da se imovina druStva ne spusti ispod iznosa
temeljnog kapitala : nacelo unosa temeljnog kapitala i nacelo odrzavanja kapitala. S jedne
strane nastoji obvezati ¢lanove druStva da unesu iznos koji se na njih odnosi, s druge strane
trudi se onemoguciti da se uplaceni iznosi vrate uplatiteljima. ZTD navodi niz zabrana kojima
se to osigurava, primjerice, zabranu oslobodenja dionicara od uplate uloga, zabranu izdavanja
dionica ispod pari, zabranu upisivanja vlastitih dionica kao i stjecanja ili uzimanja u zalog istih,
zabranu upotrebljavanja dobiti protivno propisanom redoslijedu, zabranu koriStenja rezervi
suprotno propisanom i sl. ' Iz navedenog razvidno proizlazi, ako vjerovnik zeli saznati
imovinsko stanje druStva, najto¢nije informacije ¢e dobiti uvidom u godis$nja financijska

izvjesc¢a odredenog drustva.

S druge strane, neovisno o poslovnoj strategiji i samoj uspjesnosti poslovanja, odnosi u drustvu
koji proizlaze iz raspodjele temeljnog kapitala na dionicare, ostaju isti. Oni stjeCu upravljacka
i imovinska prava samim sudjelovanjem preko nominalnih iznosa ste¢enih dionica. Clanak 211.
ZTD-a propisuje da pod jednakim uvjetima dionicari imaju jednak polozaj u drustvu, ¢ime
sudjelovanje njihovih dionica u temeljnom kapitalu drustva odreduje njihov polozaj kako u
odnosu na druge dionicare, tako odnos prema samom drustvu. Dioni¢ari neovisno o tome jesu
li uplatili nominalni iznos ili iznos izrnad pari stjeu jednaka prava kao i ostali dionicari.
Eventualni agio postaje vlastita imovina drustva koja ne ulazi u temeljni kapital, ve¢ ulazi u
rezerve kapitala druStva. Na taj nacin ne dolazi do nesrazmjera u pravima dionicara koji drze
dionice istih nominalnih iznosa, odnosno istih iznosa temeljnog kapitala koji se na njih odnosi,
do kojih bi doslo kad bi unoSenjem razlike u temeljni kapital.!> Uloga pravila koja se odnose
na unos 1 odrzanje temeljnog kapitala je visestruka. S jedne strane pravila obvezuju dionicare
da unesu njegov minimalni iznos, uz javnu objavu samog iznosa temeljnog kapitala. S druge
strane osiguravaju da dionicari nakon unosa ne mogu sebi isplatiti natrag ono $to je dano na

ime uplate, niti si mogu isplatiti dividendu ako bi tako smanjili iznos temeljnog kapitala. Kad

12ZTD ¢1251/1

13 Barbi¢ J. ; op.cit. (bilj. 7), str. 65.

4 Barbi¢ JI. ; op. cit. (bilj. 3), str. 48.-51.
15 Barbi¢ J. ; Ibid., str. 53.



bi dionicari 1 primili takve uplate, bili bi ih duzni vratiti, temeljem pravila o zabrani vra¢anja

uplac¢enog uloga.'¢

4. POVECANIJE TEMELINOG KAPITALA

Temeljni kapital moze se povecati vlastitim ili tudim kapitalom. U slu¢aju kad se temeljni
kapital povecava vlastitim kapitalom, nov€ani iznos za koji se povecava proistjeCe iz agia ili
imovinske vrijednosti koju su dioni€ari unijeli u drustvo te iz onog Sto je drustvo ostvarilo
svojim poslovanjem. S druge strane prilikom povecanja tudim kapitalom, isti se pribavlja iz
vanjskih izvora, poput kredita ili obveznica.!” Pove¢anje temeljnog kapitala predstavlja izmjenu
statuta za koju je potreban pristanak trocetvrtinske vecine temeljnog kapitala zastupljenog na
glavnoj skupstini, paze¢i pritom da dioni¢ari svakog roda dionica, ako ih je drustvo izdalo,
ocituju odvojenim glasovanjem ili glasovanjem na posebnoj skupstini.'® ZTD propisuje da se
temeljni kapital moze povecati ulozima, uvjetno, odobrenim temeljnim kapitalom te iz

sredstava druStva.

4.1. Povecanje temeljnog kapitala ulozima

Izdavanjem novih dionica, sa ili bez nominalnog iznosa, povecava se temeljni kapital drustva
ulozima. Temelj za ovaj nacin povecanja temeljnog kapitala je odluka glavne skupstine, uz koju
mora donijeti i odluku o izmjeni statuta drustva.'® Svi dotadas$nji ulozi u drustvo moraju biti
uplaceni u cijelosti, a ZTD dopusSta samo minimalno odstupanje od toga pravila u vidu
,heuplac¢enog neznatnog dijela temeljnog kapitala“.?® Neznatan dio iznosi jedan do pet posto,
ovisno o veli¢ini temeljnog kapitala. Princip odredivanja tog postotka je jednostavan, §to je
temeljni kapital veci, postotak dopustenog neznatnog dijela bit ¢e manji. Sud nece upisati

odluku u sudski registar ako se drustvo ne bude pridrzavalo ovog ograni¢enja.?!

Odluka mora sadrzavati iznos za koji ¢e se temeljni kapital povecati. Taj iznos ne treba biti

egzaktno odreden, moguce je takoder odrediti interval ili maksimum povecanja te tako ostaviti

16 Barbi¢ J. ; op.cit. (bilj. 7) str. 67.-68.
17 Barbi¢ J. ; op.cit. (bilj. 3), str. 1429.
18 7TD, &1. 301 st.2
19 Barbi¢ J. ; op.cit. (bilj. 3), str. 1431.
20 7TD ¢&l. 304 st.4
2L Barbi¢ I. ; op. cit. (bilj. 3), str. 1432.



prostor za odredivanje to€nog iznosa nakon sumiranja stanja, ovisno o tome koliko je dionica
upisano do isteka danog roka za njihov upis. Bitno je odrediti mjerila poveéanja temeljnog
kapitala kako uprava, odnosno upravni odbor, ne bi mogli interferirati svojom odlukom u iznos
povecanja. Nadalje, odlukom se odreduje i nominalni iznos dionica, koji ne moze biti ispod
pari. Ako se dionice izdaju iznad pari, glavna skupstina mora odrediti minimalni iznos za koji
¢e se izdati dionice, ali isto tako moze ovlastiti upravu, odnosno upravni odbor da oni odrede
iznos u postavljenim parametrima. Dospijece, ako nije odredeno odlukom, moze odrediti i
uprava, odnosno upravni odbor. Ako pak drustvo izdaje dionice bez nominalnog iznosa, u
odluci se treba naznaciti koliki dio temeljnog kapitala ¢e nositi svaka dionica, paze¢i da iznos
ne bude ispod pari. Takoder, ako drustvo Zeli dopustiti ulaganje stvari i prava, isti se moraju
navesti u odluci, zajedno s informacijama o osobi €iji ¢e to ulog biti te nominalnim iznosom,
odnosno brojem dionica koje ¢e ste¢i. Kao 1 kod osnivanja drustva, stvari i prava koje se unose
u drustvo na ime uplate uloga moraju biti pregledana od strane revizora. ?Registarski sud
provest ¢e upis ako je prijava podnesena zajedno s izvjeStajem revizora te dodatnim
pojasnjenima zaSto dotadasnji ulozi nisu uplaceni, ako takvih ima. Sama revizija se ne mora
obaviti u slucajevima u kojima se ne mora obaviti ni prilikom osnivanja. Ipak, postoji
mogucénost da dionicari koji ¢ine minimalno pet posto temeljnog kapitala, ipak imenuju revizora
i u tom sluc¢aju. Sud navedeni zahtjev mora uzeti u obzir te ne moze provesti upis dok u

izvanparni¢nom postupku ne saslua upravu drustva i po potrebi, provede reviziju. 3

Drustvo, ¢ije su dionice uvrStene na uredenom trzistu kapitala , duzno je prilikom povecanja
temeljnog kapitala ulozima, izdati prospekt ako prilikom povecanja temeljnog kapitala
uvrStava vrijednosne papire na uredeno trziSte u Republici Hrvatskoj, odnosno javno nudi
vrijednosne papire vrijednosne papire na podru¢ju Republike Hrvatske. Prospekt ima ulogu
informiranja o unutarnjoj strukturi druStva te njegovom pravnom, poslovnom, financijskom i
racunovodstvenom stanju. Sve navedene informacije trebale bi ulagacu oslikati stanje drustva
tako da on moze odluciti gdje ¢e uloziti svoj novac. Postoje iznimke, propisane Zakonom o
trzistu kapitala i Uredbom (EU) 2017/1129, kad prospekt nije potrebno objaviti. U tom slucaju
drustvo mora obavijestiti HANFU o koriStenju propisane iznimke. Sve informacije u prospektu
moraju na jednostavan, to¢an i potpun nacin oslikati financijsko stanje s procjenom kretanja

dobiti i gubitka, procjenu rizika te prava iz papira. 2*

22 Barbi¢ J., Ibid. 1434.-1436.
23 Barbi¢ J., Ibid., 1436-1437.
24 https://www.hanfa.hr/podrucja-nadzora/trziste-kapitala/izdavatelji/prospekt/ (10. lipnja 2024.)
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Dionice se upisuju upisnicom. Upisnica je pisana izjava koja sadrzi podatke o danu kad je
donesena odluka o povecanju temeljnog kapitala, iznosu za koji se dionice izdaju, iznosu
utvrdenih uplata te opsegu dodatnih obveza ako su preuzete. Mora sadrzavati i utvrdenje glede
povecanja temeljnog kapitala unosom stvari i prava. Ako se izdaju dionice viSe rodova, upisnica
mora sadrzavati 1 ukupan nominalni iznos svakog roda, odnosno iznos temeljnog kapitala koji
se odnosi na dionice izdane bez nominalnog iznosa. NiStetna bi bila upisnica sastavljena bez

nekog od navedenih sastojaka. 2

ZTD stiti manjinske dioni¢are, propisujuéi pravo prvenstva pri upisu dionica. Pravo prvenstva
je neodvojivo imovinsko pravo koje svojem nositelju daje pravo na trazbinu prema drustvu.
Ono je odraz nacela da svi dionicari imaju jednak polozaj u druStvu. Naime, dionicari od
trenutka donoSenja odluke o povecanju temeljenog kapitala do naznacenog roka za upis, imaju
pravo zahtijevati da im drustvo omoguci upis i uplatu novih dionica razmjerno udjelu kojeg vec
drZe u drustvu. Na taj je nacin zasti¢eno i njihovo pravo glasa i pravo na sudjelovanje. Kako bi
ostvario pravo prvenstva, dioniar mora, nakon legitimacije druStvu kuponom, ispravom ili
izvatkom iz registra dionica, odnosno podatkom iz srediSnjeg depozitorija kojeg moze dobiti
od sredisnjeg klirin§kog drustva, ako se radilo o nematerijaliziranim dionicama, izjaviti drustvu
usmeno ili pisano da ¢e se koristiti tim pravom. Nakon toga, dionicar i drustvo sklapaju ugovor
o upisu dionica. Nakon proteka prekluzivnog roka, koji mora iznositi najmanje Cetrnaest dana,

stjecatelj se ima pravo upisati. 2°

Postoji opcija kojom dioniar moze trazbinu prema drustvu s naslova prava prvenstva prenijeti
na treceg, cesijom, tako da tre¢i postane nositelj prava prvenstva. Naravno, cesija je moguca
samo dok pravo prvenstva sam ne iskoristi jer se to pravo se konzumira njegovim koristenjem,

odnosno nekoriStenjem nakon proteka roka.?’

Pravo prvenstva se moze iskljuciti odlukom o povecanju, poStujuci nacelo primjerenosti, samo
uz prevagu interesa druStva nad pojedinacnim interesima, $to se u principu dogada vrlo rijetko.
Kad drustvo ne bi imalo opciju kojom moZe ograniciti ostvarivanje tog prava, cekanje na sam
upis dionicara ili moguce ustajanje s tuzbom za pobijanje odluke o povecanju temeljnog
kapitala od strane dionicara, moze drustvo izloziti i dodatnim trosSkovima koji u kombinaciji s
promjenom vrijednosti dionica na trziStu mogu nanijeti financijsku Stetu drustvu. Dionicari ako

smatraju da je povrijedeno njihovo pravo prvenstva upisa novih dionica, mogu podiéi tuzbu

25 Barbi¢ I., op.cit. (bilj. 3), str. 1441.
26 Barbi¢ J., Ibid., str.1441.-1442.
27 Barbi¢ J. Ibid., str. 1442.



kojom se trazi pobijanje odluke o iskljucenju njihova prava. Tad ¢e se sud voditi nacelom
razmjernosti koje se mora poStovati prilikom svakog zadiranja u necije pravo. Sud
sagledavajucéi ex ante iz perspektive poduzetnika koji nije interesno povezan sa drustvo donosi
zakljucak o tome jesu li stvarno prevagnuli interesi drustva. Prava svrha zakonski dane
mogucénosti iskljucenja prava prvenstva upisa novih dionica je prevencija nepotrebnog
potencijalnog odugovlacenja povecanja temeljnog kapitala kad je isti potrebno povecati u §to
brzem roku.?® Ako se dioniaru povredi njegovo pravo, on moze tuzbom zatraziti da
priviemenom mjerom zaustavi primjena odluke sklapanja ugovora s tre¢im, kojom je drustvo
povrijedilo njegovo pravo prvenstva, te zatraziti da su nalozi sklapanje ugovor s njim. Ako je

temeljni kapital ve¢ povecan, moze od drustva samo traziti naknadu Stete. 2

Dionicari su nositelji prava prvenstva, ukljucivo i dioni¢ari koji nemaju pravo glasa. Drustvo,
kao imatelj vlastitih dionica ili dionica koje za njega drzi tre¢a osoba, ne uzZiva pravo
prvenstva.>® Pravo prvenstva nema ni ovisno drustvo o tom drustvu, ni drustvo u kojem ono
ima vecinski udio. Kad bi za njihov racun, a u svoje ime djelovala treca osoba, ni tad ne bi
postojalo zakonsko pravo prvenstva jer se i te dionice smatraju dionicama tog drustva (vlastite
dionice).’! Drustva s uzajamnim udjelima uZivaju pravo prvenstva koje moZe biti ograni¢eno
maksimumom od jedne Cetvrtine temeljnog kapitala. Kako se pravo prvenstva ne moze pravno
protumaciti kao plod, plodouZzivatelji su zakinuti za pravo prvenstva. Kad bi eventualno i
postojao neki pravni odnos na tragu toga da plodouzivatelj ima pravo prvenstva, on bi mogao
biti samo obveznopravne naravi, a nikako stvarnopravne. Upravo je dionicar taj koji odlucuje
o tome hoce li se uopce koristiti pravom prvenstva te hoce li ga cedirati. Ako dioni¢ar odluci
ste¢i nove dionice koriste¢i se svojim pravom, plodouZzivatelj, ako Zeli ste¢i pravo
plodouzivanja na njima, mora zahtijevati od dioni¢ara da mu pribavi to pravo. Naravno, ukoliko
bi dioniar postupio na nacin da umanji vrijednost dionica, plodouzivatelj ima pravo na
naknadu Stete. Zalozni vjerovnici se nalaze, mutatis mutandis, u istom pravnom poloZzaju glede
prava prvenstva kao i plodouzivatelji. Fiducijarni imatelj dionice, za razliku od plodouzivatelja
1 zaloznih vjerovnika, ima pravo prvenstva. Banke, ako im je pravo prvenstva dano u depozit,

nisu ovlastene koristiti se tim pravom bez dogovora sa svojim klijentom. 3

28 Barbi¢ J., Ibid. 1443.

29 Barbi¢ J., Ibid., str, 1441.-1445.

30 Miladin, P., Pravo prvenstva upisa novih dionica, Zbornik PFZ., 61, (4), Zagreb, 2011., str. 1194,
31 ZTD ¢1.237.

32 Miladin, P., op.cit. (bilj 30.), str. 1194.-1201.



Slijedec¢i korak povecanja temeljnog kapitala ulozima je uplata barem najmanje propisanog
iznosa uloga za nove dionice, vode¢i se istim pravilima za uplatu kao i pri osnivanju drustva,
na ziro racun druStva i podnoSenje prijave za upis povecanog temeljnog kapital u sudski
registar. Temeljni kapital je tek povec¢an upisom u sudski registar. Nakon toga drustvo moze

izdati nove dionice onima koji su upisali takve dionice.*

4.2. Uvjetno povecanje temeljnog kapitala

Uvjetno povecanje temeljnog kapitala provodi se, u potrebnoj mjeri, kako bi se ostvarilo pravo
na stjecanje dionica. ZTD propisuje Cetiri situacije kojima se moze na ovaj nacin, odlukom
glavne skupstine, povecati temeljni kapital. Vjerovnik moze ostvariti svoje pravo te se namiriti
na nacin da zamijeni svoje zamjenjive obveznice dionicama. Ukoliko drustvo dobro posluje,
vjerovnik ima pred sobom facultas alternativu namirenja svoje trazbine. Ugovorom o
pretvaranju trazbine u dionice, moZze ste¢i ¢lanstvo u drustvu. Tim postupkom njegov polozaj
vjerovnika se transformira u polozaj dioni¢ara. 3*

Ako se drustvo nade u financijskim potesko¢ama te treba hitno prikupiti kapital, moze izdati
obveznice, najcesce one na donositelja, ¢iji se nominalni iznos zajedno s kamatama treba u
odredenom roku vratiti donositelju. Kamate se mogu ugovoriti fiksno ili promjenjivo uz
mogucu kombinaciju oba modela, kumulativno. Postoji moguénost ugovaranja i tzv. ,,opcije®,
to¢nije prava na stjecanje odredenog broja dionica. Vjerovnik moZze sklopiti i ugovor o stjecanju
dionica prihvatom ponude dane od strane drustva za odredeno vrijeme. Na ovaj nacin druStvo
ima dobru startnu poziciju za privlacenje novog kapitala, ¢ak i u slu€aju losijeg poslovanja. S
druge strane, vjerovnicima, koji imaju ulagacku viziju te vjeruju u cilj drustva, daje se prostor
za osluSkivanje kretanja vrijednosti dionica tog druStva na uredenom trzistu, ostavljajuci im

dovoljno prostora za poslovni manevar. 3

Prilikom pripajanja, spajanja i prikljuenja drustava, temeljni kapital se takoder uvjetno
povecava. Isto je moguce i u slu¢aju sklapanja ugovora o vodenju poslova ili prijenosu dobiti.*¢
1z razloga $to oba ugovora sadrze obvezu kojom vladajuée drustvo mora na zahtjev vanjskog

dioni¢ara preuzeti njegove dionice u zamjenu za isplatu primjerene otpremnine. 3’

33 Barbi¢ 1., op.cit. (bilj. 3), str. 1444, — 1454,
34 Barbi¢ 1., Ibid, str.1454.

35 Barbi¢ 1., Ibid., str. 1455.-1456.

36 Barbi¢ J.,Ibid., str. 1456.

377ZTD ¢1.492 stl.
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Takoder, uvjetno povecanje omogucava zaposlenima, ¢lanovima uprave i izvr$nim direktorima
u drustvu ili povezanom drustvu, da mogu ostvariti pravo na dionice ili pravo prvenstva koje
im pripada temeljem prava na sudjelovanju u dobiti. To pravo mogu ostvariti samo ako prema
drustvu imaju konkretnu trazbinu, temeljem odluke glavne skupstine. Zaposleni bi svoje pravo
na sudjelovanje u dobiti mogli ostvariti i na drugi nacin, stjecanjem vlastitih dionica drustva ili
povecanjem temeljnog kapitala ulozima, ali uvjetnim povecanjem temeljnog kapitala drustvo
ne mora koristiti vlastitu imovinu. Na taj nain se ostvaruju i prava zaposlenih u ovisnim
drustvima. Ovo pravo se ne bi moglo dati clanovima nadzornog i upravnog odbora, no ako bi
djelovali kao zaposlenici nekog od drustava u koncernu, obavljajuci posao ¢lanova nadzornog

ili upravnog odbora, u jednom ili viSe njih, imaju to pravo.’®

U slucaju da vladajue drustvo zeli dati otpremninu ¢lanovima i dioni¢arima ovisnog ili
prikljuc¢enog drustva, kad vladajuée drustvo s ovisnim sklopi ugovor o vodenju posla ili
prijenosu dobiti, vanjski dioni¢ari imaju pravo zatraziti od vladajuc¢eg drustva preuzimanje
njihovih dionica te primjerenu otpremninu. Primjerena otpremnina se moze dati u dionicama
vladajuceg drustva ili u novcu, postujuéi pritom omjere zamjene dionica, koji bi se koristili u
slu¢aju spajanja drusStva, te kretanje dobiti i samo imovinsko stanje drustva. U slucaju
prikljuenja, dionicari priklju¢enog drustva imaju pravo istupiti te primiti primjerenu
otpremninu u dionicama glavnog drustva, zadrzavajuci pravo da zahtijevaju da im se primjerena

otpremnina isplati u novcu.*”

Gornja granica uvjetnog povecanja temeljnog kapitala je polovina ukupnog temeljnog kapitala,
odnosno desetina ako se radi o povecanju kako bi zaposleni, ¢lanovi uprave i izvr$ni direktori
u drustvu ili povezanom druStvu mogli ostvariti pravo na dionice ili pravo prvenstva koje im
pripada temeljem prava na sudjelovanje u dobiti. Odluke glavne skupstine kojima bi se
povrijedilo navedeno ogranicenje bile bi nistetne.*°

Prilikom uvjetnog povecanja kapitala, dioni¢ari nemaju pravo prvenstva. Zakon o trzistu
kapitala Suti o tome treba li se izdati prospekt, Barbi¢ navodi kako je razvidno da to u ovom
slu¢aju nije potrebno. Iz razloga Sto samo imatelji obveznica mogu ostvariti to pravo, a oni su

ve¢ bili informirani prospektom objavljenim prilikom izdavanja obveznica.*!

38 Barbi¢ J., op.cit. (bilj. 3), str. 1456.-1457.
39 Barbi¢ 1., Ibid., str.1457.
40 Barbi¢ J., Ibid., str. 1458.
41 Barbi¢ J., Ibid., str. 1460.
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Glavna skupstina u odluci mora navesti jednu od cetiri navedene svrhe za takvo povecanje,
iznos ili osnove za izraGun iznosa dionica te osobe koje se mogu Koristiti pravom prvenstva.*?
Ako se radi o poveéanju kako bi zaposleni, clanovi uprave i izvrsni direktori u drustvu ili
povezanom druStvu mogli ostvariti pravo na dionice ili pravo prvenstva onda se navodi jos cilj

i rok za koristenje danim pravom. #*

Moguce je uloziti stvari i1 prava prilikom uvjetnog povecanja temeljnog kapitala, ako se to
izriito objavi prilikom sazivanja glavne skupstine. Tad odluka sadrzava i1 predmet uloga,
podatke o ulagatelju stvari 1 prava te nominalni iznos ste¢enih dionica za ulozeno. Za unos
stvari 1 prava primjenjuju se one iste odredbe kao i priliko unosa stvari i prava pri osnivanju
drustva.** No, davanje obveznica u zamjenu za dionice s prvenstvenim pravom upisa dionica

ne smatra se ulaganjem stvari i prava.®

Odluka se prijavljuje registarskom sudu kako bi se proveo upis nakon ¢ega ovlasStenik daje
izjavu volje u pisanom obliku. Ugovor o upisu dionica nastaje temeljem izjave ovlastenika i
drustva. Nakon §to ovlastenik uplati puni iznos, uprava izdaje dionice. Protekom poslovne
godine, uprava u roku mjesec dana treba registarskom sudu podnijeti prijavu ukupno izdanih
dionica. Za razliku od povecanja temeljnog kapitala ulozima, prilikom uvjetnog povecanja
temeljnog kapitala, temeljni kapital se povecava postupno, izdavanjem dionica, a upis u sudski

registar je deklaratoran. 46

4.3. Zamjenjive obveznice i obveznice s promjenjivim kamatama

Drustvo moze s tre¢ima stupati u obveznopravne odnose. Sklapanje ugovora spada u vodenje
poslova drustva za Sto je nadlezna uprava, odnosno izvrsni direktori. Radi se o financiranju
drustva vanjskim kapitalom koje moze dovesti do povreda prava, iz tog razloga uprava,
odnosno upravni odbor, moze djelovati samo u rasponu odluke glavne skupstine po tom pitanju,
u roku od najvise 5 godina. Glavna skupstina odlucuje ve¢inom propisanom u statutu, a ako
statut o tome Suti onda trocetvrtinskom veéinom zatupljenog temeljnog kapitala na glavnoj

skupstini. 47

27TD ¢l 314, st. 2. 1. 1.-3.

$37TD ¢l.314 st.2 t. 4.

4 Barbic¢ 1., op.cit. (bilj. 3),str.1461.
45 7ZTD ¢l 315 st.1.

46 Barbic¢ 1., op.cit. (bilj.3), str. 1466.
47 Barbi¢ J., Ibid., str. 1486.- 1487.
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Zamjenjive obveznice su one na temelju kojih se vjerovnicima daje pravo da ih zamjene za
dionice ili koje im daju pravo prvenstva pri upisu dionica. Kad govorimo o obveznicama s
promjenjivom kamatom, to se odnosi na one kojima se prava vjerovnika stavljaju u vezu sa

sudjelovanjem dioni¢ara u dobiti.*®

Odluka glavne skupstine o davanju prava tre€ima mora sadrzavati naznaku koje pravo se daje
tre¢ima te iznos do kojeg se daje. Ako se radi o pravu sudjelovanja u dobiti, potrebno je navesti
i kamate. Nadalje, treba naznaciti, je li davanje prava, obveza ili ovlast uprave, odnosno izvr$nih
direktora. Odlukom je moguce iskljuciti pravo prvenstva dionicara. Glavna skupstina slobodna
je dodatno ograniciti upravu ili upravni odbor, davanjem rokova, vrstom vrijednosnih papira
koje ¢e izdavati, pojedinostima sudjelovanja u dobiti i sl. Dioni¢ari i u ovom slucaju imaju

pravo prvenstva. #°

4.3. Odobreni temeljni kapital

Temeljni kapital moguée je povecati ulozima temeljem odluke uprave, odnosno upravnog
odbora, koji crpe tu ovlast iz statuta drustva.>® Statutom se u tom sluéaju, uz navedenu ovlast,
moraju propisati, iznos za koji se povecava temeljni kapital i rok za povecanje. Ako ta ovlast i
nije prvobitno bila propisana statutom, glavna skupStina moze izmjenom statuta uvesti tu

opciju. Pritom je takvu ovlast upravi ili upravnom odboru moguce dati samo na odredeni rok.>!

Da bi odluka uprave bila valjana, potrebna je suglasnost nadzornog odbora. Ako bi nadzorni
odbor odbio dati suglasnost, iako to samo po sebi ne bi predstavljalo samu nevaljanost odluke,
registarski sud moze odbiti upis povecanja temeljnog kapitala. U slucaju da uprava, zajedno s
predsjednikom nadzornog odbora podnese prijavu za upis u sudski registar, sud moze uzeti da
je suglasnost dana.>?

Suprotno tome, ako bi uprava donijela odluku bez dane ovlasti, odnosno nakon proteka
propisanog roka ili ako bi odluka skupS$tine o izmjeni statuta bila proglaSena pobojnom,
registarski sud ne bi mogao provesti takav upis povecanja temeljnog kapitala, a sklopljeni

ugovori o upisu dionica bili bi nistetni. >

¥ ZTD, ¢l. 341 st.1

49 Barbi¢ JI., op.cit. (bilj. 3), str. 1487.

50 7ZTD ¢l. 232. st.1

51 Barbi¢ 1., op.cit. (bilj. 3), str.1467.-1468
52 Barbi¢ J., Ibid., str.1470.

53 Barbi¢ J., Ibid., str.1470.

13



Odluka uprave o povecanju temeljnog kapitala predstavlja moguénost povecanja temeljnog
kapitala, a ne 1 samo njegovo povecanje, za povecanje ¢e biti potrebno da se ono provede
primjenom pravila koja vrijede za povecanje temeljnog kapitala ulozima. Ovakvo rjeSenje
ostavlja prostora za osluskivanje potreba drustva koje se, ovisno o poslovanju, mogu relativno
Cesto mijenjati te omogucuje brzu reakciju uprave drustva.>* DruStvo ima obvezu izdavanja i
objave prospekta, osim kad je to isklju¢eno zakonom. lako se i na ovaj nain povecanja,
primjenjuju pravila za pravila za povecanje uplatom uloga, ipak su propisane odredene
pojedinosti za odobreni temeljni kapital . Recimo, u sluc¢aju da se dionice izdaju zaposlenicima,
ulozi koji su trebali biti uplaceni prilikom prethodnih povecanja temeljnog kapitala, ne moraju

biti uplaceni u cijelosti. >

Osim u novcu, ulozi se mogu dati u stvarima i pravima, ali samo ako uprava, odnosno upravni
odbor budu ovlasteni na to od strane glavne skupstine. Uprava mora u upisnici navesti koje
stvari i prava se unose i od koga, te nominalni iznos ili broj dionica koje ¢e stjecatelj steci.
Daljnji postupak jednak je onom koji se provodi prilikom unosa stvari i prava pri osnivanju

druitva. 3¢

.....

samo na temeljnu ovlasti koju je dobila od glavne skupstine. Glavna skupsStina moze to pravo
iskljuciti 1 u odluci kojom ovlas¢uje upravu odnosno upravni odbor za povecanje temeljnog
kapitala. Ako odluka o tome Suti, uprava, odnosno upravni odbor ovlasteni su ogranicavati ili
isklju¢iti prava samo u okvirima koje dopusta statut. >” Nakon uplate najmanje minimalnog
iznosa kojeg je potrebno uplatiti ili unijeti u druStvo na ime uplate uloga, podnosi se prijava

registarskom sudu te se nakon upisa izdaju nove dionice. *®

4.5. Povecanje temeljnog kapitala iz sredstava drustva

Pretvaranjem rezervi kapitala, rezervi iz dobiti i zadrzane dobiti u temeljni kapital, povecava se
temeljni kapital iz sredstava drustva.’® Ovaj sluéaj razlikuje se od navedenih do sad zato $to se

drustvo financira unutarnjim, a ne vanjskim kapitalom. U druStvu zapravo dolazi do

>4 Barbi¢ J., Ibid., str.1467.
> Barbi¢ J., Ibid., str.1471.
*6 Barbi¢ J., Ibid., str.1471.
7 Barbi¢ J., Ibid., str.1473.
38 Barbi¢ J., Ibid., str. 1474..
39 ZTD, ¢l. 328
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restrukturiranjem imovine drustva iz jednog rezima u drugi. Temeljni kapital moze se povecati
samo ako racunom dobiti i gubitka, napravljenog temeljem godisSnjeg financijskog izvjeséa koje
je potvrdeno od strane revizora, nije iskazan gubitak. Rezerve iz kojih ¢e se imovina pretvoriti
u temeljni kapital takoder moraju biti iskazane u godisnjem financijskom izvjeS¢u te moraju
prelaziti iznos od pet posto od ukupnog iznosa temeljnog kapitala. Ako su navedene
pretpostavke ostvarene, glavna skupStina moZze donijeti odluku o povecanju koja mora
sadrzavati iznos za koji se povecava te koliko ¢e iznositi temeljni kapital nakon povecanja,
iznose rezervi kapitala, odnosno iznose dobiti i zadrzane dobiti te godiSnja financijska izvjesca
koja su temelj za donoSenje odluke. Mora biti navedeno, ovisno o kojoj vrsti dionica se radi,
hoce li se izdati nove dionice sa ili bez nominalnog iznosa ili ¢e druStvo povecati nominalni
iznos, odnosno broj postoje¢ih dionica. Za razliku od ostalih nafina povecanja temeljnog
kapitala, prilikom povecéanja iz vlastitih sredstava drustvo nije duzno izdati prospekt iz razloga
Sto prilikom ove vrste povecanja temeljnog kapitala nema novih dionicara niti uplata, stoga

nema ni potrebe za prospektom.®°

Drustvo nakon toga predaje prijavu za upis registarskom sudu, koji ¢e udovoljiti zahtjevu ako
godisnje financijsko izvjes¢e koje je potvrdio revizor nije starije od osam mjeseci te su
podnositelji prijave predali izjavu kojom tvrde da po njihovom saznanju, u meduvremenu nije
doslo do smanjenja imovine.®! Danom upisa odluke temeljni kapital je povecan. %2 Dioni¢arima,
tre¢ima koji imaju zalozno pravo ili pravo plodouZivanja, te drustvu koje drzi vlastite dionice,
pripadaju ¢lanska prava nastala povecanjem temeljnog kapitala. > Ovim na¢inom imovina
drustva iz slobodnijeg, prelazi pod strozi rezim te tim potezom drustvo moze utjecati, kako na

visinu dividende, tako i na cijenu dionica na trzistu. ¢

5. SMANJENJE TEMELINOG KAPITALA

Smanjenje temeljnog kapitala moze biti prouzrokovano razli¢itim razlozima, moze se raditi o
saniranju gubitaka nastalih loSim poslovanjem drustva ili Zelji da uneseno na ime temeljnog
kapitala prijede u imovinu druStva te time prestane biti optereeno strogim zakonskim

pravilima. ZTD propisuje da se temeljni kapital moze smanjiti redovno, pojednostavljeno te

60 Barbi¢ J., op.cit. (bilj. 3), str. 1477-1478.

61 ZTD, ¢&l. 331, st. 11 st.2

62 7ZTD, ¢l. 332 st.1

63 Barbi¢ I., op.cit., (bilj. 3), str. 1479.

6 Petrovi¢ S., Ceronja P.; Osnove prava drustava, Pravni fakultet, Zagreb, 2019., str. 158.
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povlacenjem dionica. Uz ,klasi¢na* smanjenja, moguce je istodobno smanjenje i povecanje
temeljnog kapitala koje se vrsi dvjema odlukama donesenim na istoj glavnoj skupstini, Sto ¢e
se najcesce dogoditi u slucaju kad iznos temeljnog kapitala odlukom o smanjenju, pada ispod
zakonskog minimuma, pa se stoga mora odmah i povecati. % To omogucuje da se smanjenjem
temeljnog kapitala ispod dopustenog minimalnog iznosa potpuno ukloni razlika izmedu aktive
1 pasive te se time olakSa sanacija drustva. Posljedica takvog smanjenja je da dionice drustva
postaju niStetne te se mora povecati temeljni kapital kako bi drustvo izdalo nove dionice i time
steklo novo C¢lanstvo jer drustvo ne moze postojati bez ¢lanova. Prilikom takvog povecanja

uloge je moguce uplatiti samo u novcu.5®

5.1. Redovito smanjenje temeljnog kapitala

Za redovito smanjenje temeljnog kapitala potrebno je da glavna skupstina, koja je iskljucivo
nadlezna, donese odluku trocetvrtinskom vecinom zastupljenog temeljnog kapitala, pazeci
pritom da dionicari svakog roda dionica, ako ih je drustvo izdalo, o€ituju odvojenim

glasovanjem ili glasovanjem na posebnoj skupstini.’

Odluka mora sadrzavati iznos za koji se temeljeni kapital smanjuje, kao i1 iznos nakon
smanjenja, cilj i nacin smanjenja. U suprotnom moze do¢i do pobojnosti odluke. Postoji
mogucénost propisivanja mjerila kojima se moze odrediti iznos smanjenja temeljnog kapitala,
umjesto egzaktnog iznosa. Cilj smanjenja temeljnog kapitala nije propisan, no temeljni kapital
se moze smanjiti samo u dopustene svrhe. Zbog toga cilj mora biti sadrzan u odluci, kako bi se
onemogucile potencijalne malverzacije. Ovisno o vrsti dionica, smanjenje temeljnog kapitala
se vr$i na razli¢ite nac¢ine. Smanjenje dionica s nominalnim iznosom se vrsi na nacin da se
nominalni iznos dionice smanji, a uvijek postoji mogucnost spajanja dionica. Ako se radi o
dionicama bez nominalnog iznosa, temeljni kapital se smanjuje bez da se dira u njihov broj.
Ako bi smanjenje dovelo do toga da iznos, koji se na njih odnosi, padne ispod zakonskog
minimuma iznosa temeljnog kapitala koji mora otpadati na dionicu, primjenjuje se metoda
spajanja dionica. Tijekom cijelog postupka treba paziti da se ne poremete omjeri ¢lanskih prava

i rodova dionica u druStvu zbog ¢ega se promjena uvijek provodi na svim dionicama drustva,

8 Petrovi¢ S., Ceronja P., Ibid., str. 159.
56 Barbi¢ I., op. cit. (bilj. 3), str. 1497.
677ZTD, ¢l.342.st 112
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bez obzira na rod ili vrstu jer svaka dionica mora glasiti na odreden nominalni iznos ili dio

temeljnog kapitala.®® Danom upisa odluke u sudski registar temeljni kapital je smanjen.®

Trece osobe mogu se naéi u dvjema razli¢itim pozicijama prilikom smanjenja temeljnog
kapitala. Ako se nalaze u takvom pravnom odnosu s drustvom, temeljem kojeg postaju nositelji
prava kojim mogu zahtijevati sudjelovanje u temeljnom kapitalu drustva. Tad samo smanjenje
moze dovesti do uvecanja njihova prava, zbog toga $to je pravo sudjelovanja u temeljnom
kapitalu izrazeno u nominalnom iznosu. Kako bi se izbjegla takva situacija, ugovorima
sklopljenim izmedu druStva i tih osoba se njihova prava prilagodavaju novoj okolnosti
smanjenja temeljnog kapitala. S druge strane, ako bi drustvo nakon smanjenja temeljnog
kapitala, oslobodenu imovinu koristilo za isplatu dionicarima, moglo bi do¢i do oSte¢enja
vjerovnika. 7% ZTD stoga propisuje kako vjerovnici imaju pravo na osiguranje svoje trazbine,

ako ve¢ nemaju prvenstveno pravo namirenja iz steajne mase. ’!

5.2. Pojednostavljeno smanjenje temeljnog kapitala

Pokrivanje gubitaka, izravnanje nize vrijednosti i prenoSenje sredstava u rezerve kapitala, su
ZTD-om predvideni razlozi na temelju kojih se temeljni kapital moze pojednostavljeno
smanjiti. To je mogucée samo ako drustvo nema zadrzanu dobit te ako je u navedene svrhe dio
zakonskih rezervi i rezervi kapitala, za koji one prelaze pet posto temeljnog kapitala nakon
smanjenja, potroSen. Statutarne i ostale rezerve iz dobiti moraju takoder biti potrosene.’?
Gubitak, uprava drustva ili izvrs$ni direktor moraju iskazati u izvjes¢u koje ne mora nuzno biti
godi$nje financijsko izvjesce, ve¢ i izvjeSce sastavljeno za krace razdoblje, nakon Cega se
provodenjem pojednostavljenog smanjenja nastoji povratiti ravnoteza izmedu aktive i pasive
drustva. Ravnoteza se vra¢a unutarnjim knjigovodstvenim smanjenjem temeljnog kapitala,
dok imovina drustva ostaje ista kao 1 prije smanjenja. Kako je glavni cilj pojednostavljenog
smanjenja pokrivanje gubitaka drustva, iznos koji druStvu ostane nakon smanjenja ne smije se
isplatiti dioni¢arima niti ih se moze osloboditi uplate uloga.”® Zabranjena je isplata dobiti

dioniCarima sve dok zakonske rezerve i rezerve kapitala ne dosegnu pet posto iznosa temeljnog

68 Barbi¢ J., op. cit. (bilj. 3), str. 1492.-1495.
% ZTD, ¢l. 344.

70 Barbié J., op. citl (bilj. 3), str.1495.-1496.
71 ZTD, ¢l. 345 st.1

727TD, ¢1.349 st. 112

3 ZTD, ¢&l. 350.
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kapitala.”* Sam postupak i odluka smanjenja, su iste kao i za redovno smanjenje. Sto se tide
vjerovnika, iz razloga Sto se ovdje radi o ,,unutarnjem knjigovodstvenom saniranju drustva®,
njihova prava nisu ugroZena pa nema potrebe za osiguranjima.” Vjerovnici ipak mogu zatraziti
osiguranje ili isplatu, nakon §to ih drustvo, koje ipak Zeli isplatiti dividendu koja prelazi iznos
od Cetiri posto u prve dvije godine od takvog smanjenja, pozove u godiSnjem financijskom

izvjescu da se jave drustvo ako Zele dobiti takvo osiguranje od drustva. 7

5.3. Smanjenje temeljnog kapitala povlacenjem dionica

Povlacenje dionica mijenja dionicarsku strukturu, bilo da se radi o dionicama sa ili bez
nominalnog iznosa. Prethodni opisani naini smanjenja temeljnog kapitala, zahvacaju sve
dionice, dok su povlacenjem obuhvaéene samo odredene dionice. Postoje dva nacina

povlacenja dionica : prisilno povlacenje i povlacenje dionica nakon §to ih drustvo stekne.

Prisilno povlacenje mora biti naredeno ili dopusteno statutom drustva. Statut, kad se radi o
naredenom prisilnom povlacenju, mora propisati pretpostavke i postupak za povlacenje dionica,
kao 1 naknadu koju ¢e dobiti dionicar ¢ija se dionica povlaci. Kad se ispune pretpostavke za
povlacenje, ono se mora provesti. U suprotnom drustvo moze odgovarati za Stetu. O samom
povlacenju odluku donosi uprava, odnosno upravni odbor. Ako bi odluka bila donesena, a da
za to nisu ispunjene pretpostavke, takva bi odluka bila bez ucinka. Primjerice, moZe se odrediti
da se odredeni broj dionica mora povuci u odredenom razdoblju ili da se imaju povuci dionice
onih dionic¢ara koji padnu pod stec¢aj i slicno. Kad statut prepusta odluku o povlacenju dionica
glavnoj skupstini, propisuju¢i samo mogucnost povlacenja, sa ili bez odredenih pretpostavki,
radi se o dopuStenom prisilnom povlacenju. U tom slucaju prilikom odluke o povlacenju
dionica, glavna skupstina duzna je uzeti u obzir stvarni interes druStva u konkretnoj situaciji,
pritom postujucu nacelo da dioni¢ari uz jednake uvijete imaju jednak polozaj u drustvu, te paziti
da odredi primjerenu naknadu za povuéene dionice. Uz to, da se temeljni kapital smanjuje
povlac¢enjem, odluka mora sadrzavati i sve one informacije koje sadrzi i odluka o redovnom
smanjenju temeljnog kapitala o kojoj je bilo rije¢i u poglavlju 5.1., kao i1 informacije o tome
koje se dionice povlace, u kojem roku, iznos naknade te iz kojih ¢e sredstava naknada biti

isplacena, ako to nije navedeno u statutu. ”’

74 ZTD, ¢l. 351 st.1

75 Barbi¢ J., op.cit. (bilj. 3), str.1500.

76 ZTD, ¢l. 351 st..2

77 Barbi¢ 1., op. cit. (bilj. 3), str. 1502.- 1506.
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Vlastite dionice drustvo moZze povuéi svojevoljno, odlukom glavne skupstine koja tu ovlast
moze prenijeti na upravu, odnosno upravni odboru. Takvo povlacenje nije moguce iskljuciti

statutom, iako bi se mogla propisati ograni¢enja u povlacenju. ’®

Temeljni kapital smanjen je upisom odluke u sudski registar, odnosno povlacenjem dionica,
ako su one povucene nakon upisa odluke. Ako bi se radilo o prisilnom povlacenju, temeljni

kapital se smatram smanjenim od dana povlaéenja dionica. 7

5.4 Zastita vjerovnika prilikom smanjenja temeljnog kapitala

Vjerovnicima, koji imaju nedospjele trazbine nastale prije objave upisa odluke o smanjenju
temeljnog kapitala druStva u sudski registar i koji su se javili u roku Sest mjeseci od objave te
odluke, druStvo mora dati osiguranje. Iznimku od tog pravila bi ¢inili samo oni vjerovnici koji
ve¢ imaju pravo prvenstvenog namirenja iz steCajne mase duznika, jer su samim tim vec
osigurani.®® Isto vrijedi i ako imaju neko drugo prikladno osiguranje, poput zaloga pokretne
stvari, jamstva, garancije banke i sl. Kad bi oni ipak tuzbom zatraZili novo osiguranje, druStvo
bi se lako moglo obraniti isti¢uéi prigovor zlouporabe prava.?!

Drustvo ne smije vrSiti placanja dioni¢arima na temeljnu smanjenja temeljnog kapitala, prvih
Sest mjeseci od objave upisa o smanjenju temeljnog kapitala u sudski registar. Bitno je da je
drustvo prethodno podmirilo trazbine ili dalo osiguranje vjerovnicima koji su se pravodobno
javili ili ni po proteku Sest mjeseci nece moci vrsiti placanja dioni¢arima. Osim u slu¢aju da
sud odluci da drustvo ne mora dati osiguranje. 1z istih razloga se dionicare ne moze osloboditi

da uplate uloge.

7. ZAKLJUCAK

Potreba za drustvima kapitala pocela se javljati nakon otkri¢a Novog svijeta. Drustvu koje je
tada, u zaCetku urbanizacije i globalizacije postajalo sve razvijenije, dotadasnja lokalna robna
razmjena nije viSe bila dovoljna. Potreba za udruZivanje u vece grupe koje ¢e realizirati

gospodarske projekte vecih razmjera, postaja je sve veca. Istrazivanja nepoznatih zemlja te

78 Barbi¢ 1., Ibid. , str. 1505.

79 ZTD, ¢l. 353.

80 ZTD ¢1.345 st.1

81 Barbi¢, ., op.cit. (bilj.3.), str. 1496.-1497.
82 7ZTD ¢l. 345. st.2
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prodaja njihovih dobara na Europskom kontinentu i izgradnja potrebne infrastrukture, donosila
je ogroman profit. U to vrijeme i najuspjesniji obrtnici se nisu mogli upustiti u tako skupe i
rizine gospodarske poduhvate. Stoga se javila potreba za osnivanjem drustva kapitala koja ¢e
zajednickim ulozima ste¢i dovoljan ekonomski poticaj, u kombinaciji sa ¢injenicom da ulagaci
odgovaraju samo tim ulozima, te stvoriti dobar temelj za gospodarsko djelovanje. Ni u

suvremeno doba ne jenjava potreba za drustvima kapitala.

Prilikom osnivanja dionickog drustva, klju¢an korak je unos temeljnog kapitala. Njegova
vaznost proizlazi iz opéeg obiljezja drustava kapitala, koje ih razlikuje od drustva osoba, a to
je da ona odgovaraju za obveze svojom imovinom. Ovisno o financijskom stanju i potrebama
drustva, ono na glavnoj skupstini moze donijeti odluku o promjeni temeljnog kapitala, bilo da
se radi o povecanju ili smanjenju. Temeljni kapital moze biti pokazatelj statusa drustva u
poslovnom svijetu potencijalnim poslovnim partnerima, ali ga se nipoSto ne moze percipirati
kao jamstveni element. Danasnji poslovni svijet zahtjeva pouzdano i brzo osluSkivanje trzista,
koje za sobom treba povuéi odgovaraju¢e poslovne reakcije. Primjerice, potencijalnim
ulagateljima, opetovano smanjenje temeljnog kapitala radi pokrivanja gubitaka moze biti
pokazatelj da bi trebali dvostruko razmisliti o ulaganju, dok poveéanje temeljnog kapitala moze

biti pokazatelj prosperiteta druStva i samim time pogodnog ozracja za ulaganje.

Na taj nacin temeljni kapital daje moguénost fizickim i pravnim osobama koje imaju dugoroc¢ne
vizije poslovanja, poduzimanje odgovaraju¢ih poslovnih poduhvata koji mogu djelovati

poticajno kako na ekonomiju, tako i na osobni probitak.

Nizom kocnica propisanih zakonom, koje se ticu samog unosa i odrzanja temeljnog kapitala,
njegovog povecanja i smanjenja i zastite vjerovnika, osigurava se da uloga temeljnog kapitala,
tijekom cijelog poslovanja druStva, ostane neosuje¢ena. A dobar normativni temelj u
kombinaciji sa profesionalnim vodstvom koje zna ostvariti optimalan omjer investiranja,

financiranja i isplate dividendi dionicarima, daje recept za uspjeh.

20



8. LITERATURA

1. Barbi¢ J., Pravo drustava, knjiga prva, opci dio, Organizator, Zagreb , 2006.

2. Barbi¢ J., Pravo drustava, knjiga druga, drustva kapitala, svezak 1., dionicko drustvo,
Organizator, Zagreb, 2020.

3. Zakon o trgovackim drustvima NN 111/93, 34/99, 121/99, 52/00, 118/03, 107/07,
146/08, 137/09, 125/11, 152/11, 111/12, 68/13, 110/15, 40/19, 34/22, 114/22, 18/23, 130/23

4. Petrovi¢ S., Ceronja P., Osnove prava drustava, Pravni fakultet, Zagreb, 2019

5. Zakon o izmjenama Zakona o trgovackim druStvima NN 114/2022

6. https://www.hanfa.hr/podrucja-nadzora/trziste-kapitala/izdavatelji/prospekt/
(10. lipnja 2024.)

7. Miladin, P., Pravo prvenstva upisa novih dionica, Zbornik PFZ., 61, (4), Zagreb, 2011.,

str. 1181-1251.

8. Barbi¢ J., Uloga temeljnog kapitala ; Vladavina prava, Zagreb, 2000., god. IV, br. 3-4,
str. 51-70.

9. Jurin, 1., Gospodarsko znacenje dionickog drustva, Ekonomska misao i praksa, Dubrovnik,
2004., god. XII., br. 2, str. 197. — 214.

21


https://www.hanfa.hr/podrucja-nadzora/trziste-kapitala/izdavatelji/prospekt/

