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NMPUMEHA NOCEBHUX AYXXHOCTU NPEMA NPUBPEAHOM
APYLUTBY HA PA3JIMMUTE BPCTE IMPEKTOPA™

Pe3ume

Jlupexmopu npugpednoe Opyumea yoouuajeHo ce cMampajy HAjeaANCHUjumM
HOcuoyuMa noceOHux OyacHocmu npema opywmey. M 0ok ce numarbe nompebe
000e/bUBAIbA  NOCEOHUX OYHCHOCHU OUPEKMOPUMA HUKAO0d HUje NOCMAGbAOo,
OJOHeKTIe je CNOpHO numarbe 0OUMA NpUMeHe OYICHOCMIU HA paziudume pcme
oupexmopa. 3amo ce nocmassa numarbe 0d I Oaul céaxo uye Koje je Oupexmop
mpeba da Oyde HoCUNAaY OYIHCHOCIU Npema OPYWmsy, d y 6e3u ca MuM U numarse 0a
JIU HeKa 00 TUYa Koja (hopmManro - NPasHo HUCY Oupekmopu mpeba oa 6ydy Hocuoyu
OVICHOCMU, AKO CY RUx08a ogiawfiera u ymuyaj Ha Ynpasnsaree U HOCI08arbe
opywimea ciuuHu oenauhiersuMa Koja umajy auya xoja ¢y @opmamrHo - HpasHo
uzabpana 3a oupexmopa. OCHOHU npedMem 0802 pada YNpAaso je mpadicerse
002060pa HA MO NUMArbe KPO3 AHAIU3Y €BEHMYATHUX NOCEOHOCMU V' NPUMEHU
UHCIUMYMA NOCEOHUX OYICHOCHIU NpeMd NPUSpeoHoM OpYWmSy HA pasiuyume
epcme Oupexmopa. Aymop y pady ananuzupa npumery nocebnux oyxcrocmu na de
facto, de jureu dupexmope y cenyu, kao u Ha uzepuiHe U HeusspuiHe OUpeKmope,
2eHepantHoe OUPeKmopa U npedceOHUKa 00bopa oupekmopd, a y 3a8puiHom oeny
paoa oam je Kpamax 0C6pm HA CHEeYUPUUHOCU Pe2yUcCarbad NPagHoe NoNoiCaja
U3BPUIHUX OUPEKMOPA Y AMEPUUKOM NPAB).

Kuwyune peuu:. oupexmop npugpeonoz Opyuimed, nocedHe OyICHOCMU npemd
NpUBPeOHoM  Opyuwimey, 6pcme OUpPeKmopa NpugpeoHos
opyumea, OUpPeKmop y CeHyu, U38putHy OUpexmop.

" Paj je pesyiTaT HAYYHOMCTPAXKMBAYKOI paja ayropa y okBupy IIporpama MCTpakuBarsa
IpaBHor ¢akynrera YuuBepsurera y Kparyjesmy 3a 2024.roquHy, Koju ce GhrHAHCHpa W3
cpencraBa MUHHCTapCTBAa HayKe, TEXHOJIOMIKOT pa3Boja M WHOBaIMja Pemyommke CpOuje u
TIPOUCTEKAO j& U3 HeoOjaBJbEHE TOKTOPCKE ucepTaryje ayropa " JIy>KHOCT JI0jaJTHOCTH Tpema
npuBpenHoM apymTBy”, onbpamene 2018.romute Ha [IpaBHOM (hakyinreTy YHHBEp3UTETA Y
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1. VBOA

JlupekTopH, Kao JiUia Koja BOJIE IOCIIOBAkhEe JPYINTBA U UCTYIIA]y Kao HEroBU
3aKOHCKH 3aCTYITHUIIM Y TIPABHOM IIPOMETY, HECYMIGHBO TIPHTIAZAJy KPYyTy JIMIIA Koja
nMajy TioceOHE Iy»KHOCTH TIpeMa TIPHBPETHOM ApYyIITBY. HepackwomBa je
TMOBE3aHOCT MHCTUTYTa MOCCOHUX JYXKHOCTA M JUPEKTOpa MPUBPEIHOT JPYIITBA.
JlupekTopy TpUBpPETHOTr JAPYINTBA CY HAJBOKHHJA CyOjeKTH CBHX ITOCCOHMX
Iy’)KHOCTH, a OHEe Cy TIpeMa HuMa, Kao CyOjeKTHMa, Haji3paKeHuje,
HajUHTCH3UBHU]E, HajcTpoxke. OBE UHILCHUIIC IOTIIYHO CIUMHHUINY THTaHke
,TIOCTOjH T ToTpeba Ja ce JAMPEKTOPH CMAaTpajy HOCHOIMMA JTY>KHOCTH TIpeMa
MIPUBPEIHOM JPYINTBY'. Y aHIIIOCAaKCOHCKOM TIpaBy CE€ YIpaBo OmHOC u3Mehy
JIMPEKTOpa ¥ MPUBPEIHOT JIPYIITBA CMATpPa MOJIA3HOM OCHOBOM TMPHJIMKOM aHAIH3E
(buIyIMjapHIX OJJHOCA Y KOMITAHH]CKOM TIPaBy, Ta Ce HA3WBa U ,, TAPaUTMATHYHAM
dunymmjaperM omHocom™.” MImak, moctoje Heke mieMe W Kaja Cy y IHTamby
JIPEKTOPU Ka0 HOCHOIIM JTyXKHOCTH Y TPUBPEITHOM JIPYINTBY, a KOje Cy MOCIeAnIIa
YULEHUIIE /1A TIOCTOj€ Pa3IudiTe BPCTE JUPEKTOpa, OIXHOCHO Jia JTUPEKTOPU MOTY
WMaTd pa3jiMyuTa OBJaIllierha, i U Jid HHXOB MPaBHH W (QaKTHUKH OJJHOC Ca
JPYIIITBOM MOYKE OWTH pazIMIuT. 3aTO CE IMOCTABJba IIUTAE Ja JIM Oalll CBaKo JIHMIIS
Koje je aupekTop Tpeba aa Oyne HOcuial Ty>KHOCTU MpeMa JPYIITBY, a Y BE3U ca
TUM U MUTAkE J1a JIM HeKa O] JIrIa Koja OpMAaITHO - IPaBHO HUCY TUPEKTOpHU Tpebda
Tia OyTy HOCHOITH TTY’KHOCTH, aKO CY FbHXOBA OBJIANTherha U YTHITR] Ha YIIPaBJbakhe U
MOCJIOBAkE JAPYINTBA CAMYHU OBjalhemrMa Koja UMajy JIMia Koja ¢y GhopMajHoO -
MpaBHO U3a0paHa 3a qupekTopa. OCHOBHU IMPEAMET OBOT pajia YIIPaBo j& TPaKCHE
OTOBOpPAa HAa TO MHTAKEC KPO3 AHATIM3Y EBEHTYAIHUX MOCEOHOCTH y TNpPUMEHU
WHCTUTYTA MOCEOHHX JTY’)KHOCTHU TpeMa TPUBPEIHOM JIPYIITBY Ha Pa3IMIUTE BPCTE
JIPEKTOpa.

2. De jure, de factovn pnpeKkTopm y CeHuM

VY ynopeznHoM mpaBy mocToju nozena Ha de juremupexrope, de factomupexrope
U IMPEKTOpE y CEHLIH, U Ta Tojiesia uMa HajBehy mpaBHM 3HAYAj 32 MUTAkE HOCHIIALA
MOCEOHMX TY>KHOCTH, KOj€ je TIPSIMET OBOT pajia.

De jure aupexTop je nmie Koje je BaJbaHO M3a0paHo 3a JUPEKTOpa IPUBPEIHOT
JPYIITBA Yy CKJIaay Ca 3aKOHOM, OCHMBAYKUM aKTOM W/WIM CTaTyTOM M Kao TaKBO
PETHCTPOBAHO Y OATOBapajyheM perucTpy nmpuBpeaHuX cy0jekara.

! Miller, P., A Theory of Fiduciary LiabilityMcGill Law Yournal,6p. 2/2011 ctp. 243-245;
ConaglenM., Fiduciary Loyalty — Protecting the Due PerformamééNon-Fiduciary Duties
Oxford, Portland, 201@&p. 10; Shepherd.C., The Law of FiduciariesToronto, 1981¢tp.
49; Cooter, R., Freedman, B., The Fiduciary Redati@: Its Economic Character and Legal
Consequencedjew York University Law Revigdp. 66/1991,ctp. 1051; Muhosuh, M.,
Quoyyujapre Oyorcnocmu U  00208opHocm, 300pHUK paznoBa. [IpaBHa Mmcao y cpIry
[ymanuje, Kparyjesar, 2012.
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De factompexTop je mmrie Koje yHyTap IpHBPEIHOT APYIITBA, Al U 'y IIPABHOM
npoMery (mpema Tpehum nmimMa) ucTynma Kao AMPEKTOp JAPYIITBA, MAKO HHUje
M3BpILICH NMPAaBHO BaJbaH M300p TOr JiMIA 3a JupekTopa. [la Ou ce Heko e
cMarpaiio de factomupekTopoM HEOIXOIHO je MOCTOjabe ¥ MHTEPHOT U eKCTEPHOT
eJIeMeHTa TIOCTYIama. Y OPHUTAHCKO] CYACKO] TpakcH HaramieHo je na je de facto
JMPEKTOP JIUILIE Koje Tpey3rMa (YHKIMje U CTaTyC TUPEKTOpa, JIMIIE KOje M3BpIIaBa
OHE TOC/IOBE KOjH MOTY OMTH BpILICHH HCKJBYYHBO OJ CTpaHe mmpektopa.” Huje
JIOBOJHHO 712 JIUIIEe CaMO HMCTYTIA Y MPAaBHOM MPOMETY Kao AUPEKTOp, Beh je KpUTHIHO
NIATAKE JIa JIK j€ TO JIUIIE JIC0 CTPYKTYPE KOPIOPATHBHOT YIPABIbaha MPHBPEIHOT
npymrea.’ ¥V cynckoj mpakcu Bemike BputaHmje MOCTOjH HEKOMMKO KPHTEpHjyMa
3HauajHUX 3a yTBphHBame 1a Jim je Heko qwmie de factomupexrop: ma i To nwie
npeMa TpehuM JHIMa HCTYIa Kao JUPEKTOp, Ja JIM TO JIUIE KOPUCTH THTYIY
»JAPEKTOp", a JIM TO JIMIE MMa BajbaHe MH(pOpMAIMje Ha KOjUMa 3aCHHBA CBOjE
OIUTyKe, [ JI TO JIIIe JJOHOCH KibydHe omiyke.” Y ciydajy Re Hydrodarde facto
TMPEKTOp Ae(DUHICAH je Kao JIIE KOoje Tpey3uMa 00aBJbarhke TI0CI0BA Y ICIOKPYTY
JMPEKTOPA; JIUIIE KOj€ je UCTAKHYTO OJ] CTpPaHe KOMITAHH]€ Kao AMPEKTOp, TBPAM Jia je
JIMPEKTOp M TOHAIIA CE TaKO, MaKO HHUKaJla HHje CTBAPHO M BajbaHO M3a0paHO 3a
IMpeKTopa; Ja Ou ce yCTaHOBWIO ja je Heko juile de factommpekrop xommanuje
HEOITXO/IHO j€ J1a HaBeJIe M JIOKaXKe J1a je mpey3eno (yHKLHjE Y B3 ca KOMIIaHHjOM
KOje BEPOBATHO MOIy OMTH BpIIHE caMo O cTpaHe mupektopa.” De facto
IMPEKTOPH Ce MOTY TIOHENWTH y aBe rpyre. Jemay rpymy umbe oumm de facto
TMPEKTOPH YHju (hOPMATHN W300p 3a JUPEKTOpa jeCTe W3BpIICH, ald HHUje OHo
npaBHO BasbaH.” Pasnor nocrojama de factommpexropa 4ecTo je To MmTo y MOMEHTY
n300pa TOT JIHIIA 32 IUPEKTOPa HUCY OWITH MCITYEbCHH CBH YCTIOBH ((hopMastHu w/vim
MaTepHjalHm) 3a BeroB 1300p. Moryhe je a Hy JIHIfa KOja YMHe OpraH HaIeKaH 3a
m300p MpeKTopa (CKYNIUTHHA WM HAJ30PHH 0A00p), Ka0 HU caM (haKTUYKU
JMPEKTOp, Y TPEHYTKY M300pa HUCY OWila CBECHa O HEIOCTOjary CBHX YCJIOBA 32
u36op. Jdpyry rpymy de factomupexropa urte oHy unju H300p HUKAAa HUje OHO HU
MOKYIIIaH, &AM Ta JIUIIA WIaK WCTYIajy YHyTap JPYIITBA U y MPABHOM IPOMETY Kao
JIPEKTOPH JpYIITRa.’

JIupextopu u3 cenke (enr. shadow directofscy mmiia koja He HUCTyIajy HH
VHYTap JIpyIITBa HA Y TIPABHOM TIPOMETY Kao JAMPEKTOPH, AT HA HEKU JPYTH HAYHH
OCTBapyjy 3HauajaH yTUIIAj HA YIIPABJbAGE U MTOCITIOBAE MPUBPESIHOT PYIITBA, KOjU
UM [Iaje U3BECTaH CTemeH (PakTUUKe KOHTPOJIe, CIIMYaH OBJalheuMa Koja 00MIHO
MMajy JIMIla Koja Cy TUPEKTOPH APYINTBA. BpUTAHCKMM KOMITAHHjCKUM 3aKOHOM

% Re Hydrodan (Corby) Ltd 1994aseneno npema: Keay,A., Directors’ Duties Bristol, 2014,

crp. 13.

3 Hemo, crp. 13-14.

4Hcmo, crp. 14.

® Re Hydrodan (Corby) Ltd (1994jasenero npema: Ibid., crp. 13.

® Gerner-Beuerle, C., Paech, P., Schuster, EJE,Study on Directors Duties and Liablifies
London, 2013¢tp. 54.

" Hemo, ctp. 55; KeayA., nas. deno, ctp. 13.
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(Companies Act 2006 masem tekery: CA)® mpuxsahero je mocTojame TupexTopa
U3 CeHKe, KOjU je AeQUHMCAH Kao ,JILE Yy CKJIagy Ca YMjUM YINYTCTBHMA WU
HATIO3MMA JIMPEKTOpH KOMIaHHje yoOmuajeHo moctymajy“.’ Hehe ce cmarpatn
JMPEKTOPOM U3 CEHKE JIMI[A y CKJIay Ca YMjUM CaBeTHMa IOCTYIIAjy TUPEKTOpH, Y
CHTyalldjaMa y KOjUMa je CaBeT JaT y Be3U ca MpO(eCHOHATHOM JelaTHOIINY
maBaona capera.’ Tume je HCKbydeHa MoryhHocT 1a ce HpPOdeCHOHATHH
CaBEeTHHULIM, TIONMYT aJBOKara, padyHoOBola, peBH30pa, CMaTpajy AUPEKTOpHMa M3
cenke. OBO m3y3ehie je MpoIMpeHo U3MeHaMa OpHTaHCKOT 3aKoHOoAaBcTBa u3 2015.
TOIMHE W Ha JMIAa Koja 00aBJbaly 3aKOHOM YCTaHOBJbeHe (yHKumje. CBpxa
MOCTOjamka AUPEKTOpa U3 CEHKE je yTBphHBame JMIa Koja NMajy CTBapHH yTHI[aj Ha
nocoBame Kommaxmje."! ITuTame TMpeKTopa 13 CeHKe OOHUHO Ce IOBOMH y B3y ca
rpynama NpHUBpEIHHUX IPYINTaBa M NHTAkEeM Ja JM IMOceOHE My)KHOCTH Ipema
3aBHCHOM JIPYIITBY TpeOa HAMETHYTH KOHTPOIHOM APYIUTBY Kao 4iaHy 3aBUCHOT
npymrTBa. UnHu ce ma ce 'y OpUTaHCKOM TIpaBy M CYACKO] MPAKCH CBE BHUIIC TyOH
pasimika mmely komrenTta de factomupekropa 1 KOHIEITa AUPeKTopa 3 ceHke.
[pakTH4HO MOCMAaTpaHoO, AUPEKTOP U3 CEHKe, OapeM MOTeHIHjaHo, uMa Behy Moh
on de factomupekropa, ¢ 003upom aa de factonupexropu MCTyIajy Kao ¥ CBU APYrd
JMPEKTOPU TIOjEAMHIM, INTO 3HAYM Jfa OHM MOTY OMTH HajIiacaHW O OCTaJHX
YJaHoBa 0A0Opa IUPEKTOpa, JOK IHPEKTOPHU y CEHLH, MO AeQUHULNH, MOPajy
TI0CE/IOBATH KOHTPOTY Hajl BehHHOM uaHoBa 0160pa AUpeKTopa.”

De jure mupexktops yBEeK Cy HOCHMOIM Iy)KHOCTH JIOjaHOCTH. Behmnna
eBPOIICKHX 3aKOHO/IaBCTaBa He peryJuiie 3akoHcku de factgmupexrope u qupexTope
u3 cenke. M3yseum cy Benuka bpuranuja, [lnaruja u Yemmka. ™ [urame 1a m cy de
facto mupekTopu M MPEKTOpH W3 CEHKE HOCHOLM JIY)KHOCTH JIOJaJTHOCTH TakKo je
O0MYHO TIPEITYIITEHO TPABHO] TEOPHJU M CYACKO] mpakcu. OaroBop je Hajuernhe
MO3UTUBAH Kaja je ped o mpBoj rpymu de factomupekropa (mupexropu umju je
(opmaHu M300p 3a AMPEKTOpa W3BPILCH, M HUje OMO MPaBHO BaJbaH), JIOK 32
npyry rpymy de factommpexropa (mupexTopm umju u300p HHMKama HHje OHO HU
THOKYILIAH) M JIMPEKTOPE W3 CEHKE He MOCTOjU jEAMHCTBEH OTOBOD y YIOPEIHOM
npay.™ Kana je peu o umynmjaprum myxHoctiMa de factompexropa wmju 136op

8 Bakon o komnamujama Bemuxe Bpumanuje (Companies Act 2006)mocTynHO Ha:
https://Amww.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/comgeri2.08.2017.

% CA, un. 251cr. 1.

OCA, un. 251cr. 2.

1 Keay,A., nas. deno, ctp. 17.

12 Moore C., Obligations in the Shade: the Application of Fidugi Directors’ Duties to
Shadow Directord_egal Studiep. 2/2016¢ctp. 344; KeayA., Has. deno, c1p. 21.

13 Moore C., nas. wranax, crp. 345.

14y vemkom mpasy de factomupexTop meduHICAH je Kao JMIE Koje Ha OCHOBY YroBOpa,
ToCceioBarba yiena/akipja IpyIiTBa WM Ha OWIO KOjH OPYrd HAYMH WMa ,,CYIITHHCKA
yTHIj]“ Ha IMOCIOBAake KOMIaHHWje, 6e3 003Mpa Ha To ITO HHUje m3abpaHo 3a IUpEKTopa
(maBenmeno npema; Gerner-Beuerle, C., Paech, P., Schuster, &2 47-48.)

15Hcmo, ctp. 55.
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HUKaJa HUje 0o HY TIOKYIIIaH, Ha JeIIHOj CTPAHH Cy 3eMJbE KOj€ 3aKOHCKHU PETYJIHIITY
nojam de factompexTopa, M y HHXOBHM 3aKOHOIABCTBUMA M CYJICKO] IMpPaKCH
oxrosoproct de factommpekropa je mcra Kao ¥ OAroBOpHOCT de jure mupekropa
(Benuka Bpurannja, *° Illmaruja n Yenika). VIcTo MpaBrio Baky 1 32 HEKE 3MIBE y
kojuMa je komment de factommpexropa passujen Kpo3 cyncky mnpakcy (IIIsemcka,
JlykcemOypr). ¥ Hemaukoj W aycTpujckoj cyackoj mpakcu de facto mupexropu
OOMYHO HHCY HOCHOLIM UCTUX TYXKHOCTH Kao u de jure mupeKkTopH, ajiu MmocToje u
HEKW MOoCeOHM CITydajeBH Y KOjUMa OHM MOTY OWTH OJTOBOPHHM, Kao IITO j€ CIIy4aj
MPOITYIITaka MOKPETama CTEYajHOT TIOCTYIIKA MM OJTOBOPHOCT 32 KPajHe HEXaTHO
TPOIIEHE CPeCTaBa APYIITBA Koje je y ,ommuun” creuaja.’’ Crmuuno Hemauxoj u
Aycrpuju, u 'y ®panmyckoj je omroBoproct de facto mmpexropa mcra xao u
oxroBopHocT de juremmpexTopa y ciIy4ajy Kaja je IpyIUTBO HHCOIBEHTHO.

Jom Behe pasnuke M HejacHOhe TOCTOje MOBOIOM IUTama OATOBOPHOCTH
JIMPEKTOpa U3 CEHKE, Koje ce OOMIHO CBOIM HA OATOBOPHOCT KOHTPOIHOT JIPYIIITBA
WM JIUPEKTOpa KOHTPOITHOT JIPYINTBA TpEMa 3aBUCHOM JPYINTBY. Y TIOjeMHAM
3eMJbaMa KOHTPOJHHM 4WIAaH WIA ,JPYIITBO Majka‘ TPaKkTUYHO HHUKaza Hehe
O/IrOBApaTH 3a BPILICH-E KOHTPOJE Haj ,JPYIITBOM Khepkom” WM ,,JPYLITBOM
YHYKOM®, IIOK Cy Ha JpYyToj CTpaHU TPaBHH CHUCTEMH y KOjUMa je TakKBa BpCTa
OJITOBOPHOCTH 3HATHO pEajiHHja, MOTOTOBO aKO CE 3aBHUCHO JPYIITBO HATa3H y
cTeuajy WM HeroBoj omusuam.'® Y IIIaHCKOM MpaBy OITOBOPHOCT JHPEKTOPA H3
CEeHKE je TeHepaJHO WCTa Kao W oarosoproct de jure mupekropa u de facto
mpekTopa. Kama je ped o OpuTaHCKOM TpaBy, Koje jé TIOCEOHO 3HAYajHO Y OBO)
obnacty, y3umajyhu y 003up a ¢y 1ojam JUpeKTopa U3 CeHKE, Kao U OpOjHE IbUXOBE
o0aBe3e, 3aKOHCKH PETYIIMCaHH, He TIOCTOjH JEIMHCTBEH OITOBOp HA IHTAmE Ja JIN
JIMPEKTOPH U3 CCHKE HMajy (UAyLHdjapHe my)KHOCTH npeMa ApymtBy. Y CA
MPOITKCAHO j€ Jia Ce OMIITE AY)KHOCTH TPUMEEbY]y Ha AUPEKTOPE M3 CEHKE Kaja U y
MepH Y K0joj cy oHe npumMersuBe.”’ THMe je IHTare MPUMEHUBOCTH (DHTyLIHjapHIX
TY>KHOCTH TIPEITYIIITEHO CYICKO] TpakcH, Koja je BeoMma HeyjemHadeHa 0 TOM
murarby. > Tako MOCTOjH CXBATAbE IIPEMa KOjeM O THPEKTOPH 3 CEHKE TPeGalo 1a
UMajy ToceOHEe My)KHOCTH TIpeMa JPYIITBY CaMO y BE3M ca YIYTCTBHMA WIH
Halo3MMa Koje majy de jure mmpexropuma.’’ U y mpaBHO] JHMTEpaTypH IMOCTOje
pa3MunTa cXBaTamka O OBOM IHTamy. Ca jelHe cTpaHe, HAaBOJE ce apryMEHTH Y
TPUJIOT TIOCTOjakby MOCEOHUX TY)KHOCTH JUPEKTOpa U3 CEHKE, Kao IITO je apryMEHT
Ia HHUje yTeMEJbEHO Ja IMPEKTOpH KOjH YOOMYajeHO TOCTyMajy y CKiIaay ca

16 Keay,A., nas. oeno, ctp. 16; MooreC., Has. unanax, ctp. 327.

" Gerner-Beuerle, C., Paech, P., Schuster, i geo, ctp. 45-49.

18 Yemo.

19Hcmo, ctp. 55.

29CA, un. 170cr. 5.

2L O pasnMUUTHM CTABOBMMA O OBOM IHTAY Y OPUTAHCKO] 1 ayCTpaJijCKOj CYZICKO] TPAKCH
Buau: Keay, A., nas. deno, 19-20.Pa3nuke cy moceOHO M3pakeHe y [iBa YTHI@jHA Ciydaja
Ultraframen Vivendi

2\/ivendi SA vs. Richards (2013).
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VITyTCTBUMA M HAJIO3UMA JIUPEKTOpA U3 CEHKE MMajy MOCeOHE TY)KHOCTH, JIOK OHU
KOjU Jajy Ta YIyICTBA M HAJore HeMajy moceOHe ayxsocTH.”> CIMUHO TOME,
y3uMajyhu y 003up J1a je AMpeKTop y ceHIH, 6apeM mpema Common lawipasumima,
KJbydHa (pUTypa y HE3BAaHWUYHO] XHjepapXHji KOMIIAHH]E, HA OCHOBY ITOCEIOBAMHA
MpakTH4He, Maja He (OpPMaTHO - MpaBHE, KOHTPOIEC Haja OJ00POM JIUPEKTOpa,
cMartpa ce 1a je u3HeHal)yjyhe 1a JMpeKTopy y CeHIM HUKa/a, 3a pa3iky on de facto
JMPEKTOpa, HHUCY OWIM W3je[HauYCHM Yy TIOTIYHOCTH ca KoHuenTtoM de jure
mupekropa.?’ Ca gpyre CIpaHe Cy apryMEHTH INPOTHB IIOCTOjaEba TOCCOHHX
Ty’»KHOCTH JIMPEKTOpa u3 ceHke. [Ipema oBuM cxBatamuMa, TBPHM ce J1a je Ha de jure
JIMPEKTOpUMA, Kao CyOjeKTHMa JyKHOCTH JIOjaJTHOCTH, J1a Oyay MaKJbUBH M 1a HE
TpaTe YIyTCcTBA JIMIA Koja HEMajy OWJIO KaKBO TPaBO J1a YTUIy Ha ITOCIIOBAC
JpYyITBa, Ka0 HU 00aBe3y JIOJaIHOCTH TpeMa TOM ApyIITBy. Takohe, HH camo
JPYIITBO HE OYEKYje JIOjaTHO MOCTYTAke O TUPEKTOpa U3 ceHke, Beh camo ox de
jure oupexTopa.

Cpricko mpaBo He To3Haje mojMoBe de factomupexropa u mupexTopa U3 CeHke.
Wnak, xaga je ped o CpICKOM MO3UTHUBHOM IpaBy, u3 wi. 32 cr. 2 3I1J1 mMoxe ce
MHIMPEKTHO M3BYhH 3akibydak Ja cy u de factomupexropr HOCHOIM Ty»KHOCTH
JIOJaJIHOCTH TpeMa MpUBPEeIHOM ApyiuTBy. OBUM uiiaHoOM mpeasul)eHo je aa ,ako
JPYIITBO y KOHTHHYWTETY NpUXBaTa Aa HEKO JMIE TMOCTyNa Kao 3acTylHMK Ha
Ha4uH KojuM Tpeha nuna JoBoau y yBepeme la MMa MpaBo Ha 3acTylame, cMaTpahe
ce Ja je APYITBO KOHKJIYJCHTHO TO JIAIE OBJIACTHJIO HA 3aCTYIName, OCHM aKo
JPYITBO HE JOKKE Ma je Tpehe JMIle 3HA0 WM MOPAJIO 3HATH 3a HEMOCTOjarhe
onamhema 3a 3actyname”. Llutupana ogpenda 3111 nma mmpe noapydje npuMeHe,
jeép ce OmHOCH Ha CBE 3aCTYIHHKE IpYIITBA. HboMme je, HECYMIbHBO, y TIOTJICHY
¢byHKIMje 3acTymama, 00yxsahen u de factamupexTop.

Jupextopu u3 ceHke, Takolje, HICY HEMOCPEHO PETYIIHCAHH y CPIICKOM TIPaBYy.
Beh je pedeno na ce oBaj mojam Hajuerrhe TOBOAM y Be3y ca rpyrnama NPUBPEIHUX
JIPYITaBa M YTUIIAjeM Ha TIOCIOBAE 3aBHCHOT JIPYIITBA KOJH BPIIM KOHTPOJIHO
npymTBo. Jlomahe MpaBo MEMMUYHO j€ PENIIO OBY CHUTYAIlH]y IPOITUCHBARHEM
MOCeOHMX Jy)KHOCTH mpeMa ApymtBy wiany JOO/akimoHapy Koju mocenyje
3Ha4ajHO ydemhe y OCHOBHOM KalUTaly JAPYINTBA M KOHTPOJIHOM WIAHY
JIOO/axmmonapy. Mnak, My>KHOCTH ce OIHOCE CaMO Ha JIUIIE KOj€ je uIaH 3aBUCHOT
JPYILTBA, a TUPEKTOpP U3 CEHKE MOXKe OMTH M JIMIIE KOje ce Hajla3M ,XUjepapXHjcKu
BULIE" y JaHIy NPHUBpEJHMX [pYIITaBa, Ila caMUM THM OHO HHUje UlaH
KOHTPOJIMCAHOT ApPYITBa (HIIp. ,JPYIITBO Majka" HHje 9wiaH ,ApyITBa yHyKe", Beh
camo ,, apymrra khepke"). TIpumrkoM npoHanaKemha aaeKBaTHOT PEKUMa TIOCEOHNX
Jy’KHOCTH y TpyliaMa ApYyLITaBa MOpa ce BOAUTH padyHa U O MPUHIMITY OTPaHUICHE
OZITOBOPHOCTH 4JIAHOBA, KOjU OM HAMETameM OJI'OBOPHOCTH YIAHOBHMA JPYILTBA
KpO3 JIaHAaIl IPYIITaBa MOrao OWUTH yrpokeH. Jom jeman mpobieM KapaKTeprCTHIaH

3 Keay,A., nas. oeno, ctp. 20.
24 Moore,C., nas. uranax, crp. 330.
% Keay,A., nas. oeno, ctp. 20.
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J€ 3a CpIICKU NPUBPEAHU )KUBOT U TPXKUILTE, a IIOBE3aH j€ ca KOHLIENTOM AUPEKTopa
U3 ceHke. J{prkaBa ce 4ecTo jaBsba Kao BENMHCKU WM MAHBWHCKU WIAH/aKIMOHAD Y
BEJIMKUM TIPUBPEAHMM JPYIUTBHMAa y Hamoj 3emybH. [lomuTHuky yTulaj Ha
[IOCJIOBah€ TAKBUX IPUBPEIHMX JpYINTaBa YECTO j€ 3HadajaH. YCIOCTABJbae
KOHIIENTa JUPEKTOpa U3 CEHKE M Ca HUM IIOBE3aHMX IOCEOHMX JyXHOCTH IIpeMa
TPUBPEIHOM JIPYLITBY BEPOBATHO OM JIOBEJIO, aKO HE /IO HeCTaHKa (IIITO je HICaTHO),
OHJIa MaKap JI0 CMamEeha OBE HEraTUBHE I10jaBe.

3. U3BpLIHN 1 HEU3BPLLUHU AUPEKTOPU

3a pasnmuky ox mozene Ha de jure de factom ampexrope y CeHIM, KOjy HE
nio3Haje, 311/] mo3Haje momeny Ha W3BPIIHE W HEW3BPIMTHE JUPEKTOPE, U TO Kaja je
pe4 O CTPYKTypH OpraHa akIMOHApCKHUX JApyIITaBa Koja Cy ce ompenenmna 3a
jeIHOOOMHY opraHusalyjy ympaesbama. [lopen Tora, 3I1/1 pasnukyje n He3aBHCHE
IMPEKTOpe, Kao M TE€HEPATHOI IHPEKTOpa W MPEICeIHMKa OA00pa AMPEKTOpa.
ITomenyre BpcTe mupekTopa o00aBe3aH Cy Je0 CTPYKType OpraHa jaBHHX
AKLMOHAPCKUX JpyIuTaBa. V3BpIIHE JUPEKTOpPU 3aQyKEHH Cy 3a CBAaKOJHEBHO
BOhEm€e 1MoCIIoBa APYIITBA, OOMYHO Cy y PaTHOM OJHOCY Ca JPYIITBOM, Ca ITyHHUM
pamHM BpeMeHOM. Hekn o1 11X MOT'y OMTH ITOCTaBJbEHH Ha ITOCEOHE TO3HUITHje, Kao
LITO je Mo3uuMja (UHAHCHjCKOT AMPEKTOpa, AMPEKTOpa Mpojaje, a M3 HHXOBUX
penoBa oOMYHO ce Oupa M T3B. MpBH M3BpIIHU jaupektop (enr. SEO — senior
executive officersn CEO - chief executive officef® V sehnuu ciryuajeBa u3spruam
TMPEKTOPH  PaCloNiaky BeOMa 3Ha4YajHUM oBnamhemuMa. [Ipema 3akoHy O
npuBpeHUM apyTeuMa Peny6muxe Cpbuje (y mamem tekery: 3I11),%" m3ppuisn
JMPEKTOPU BOZE TOCITIOBE PYIITBA M 3aKOHCKU Cy 3aCTYIHHIM AKIMOHAPCKOT
JPYIITBA, OCHM aKO j& CTaTyTOM ofjpeheHo 1a camo TOjeMMHN W3BPIIHY AUPEKTOPH
3acTymajy apymrreo.”® HewsBpIIHM IMPEKTOPH HHCY aHTaKOBAHM Y HPUBPEIHOM
JPYIITBY HAa OCHOBY yroBOpa O pajy ca IyHUM paIHHM BpeMEHOM (HeMajy cTaryc
3aMOCIICHUX JIMIA), @ CBAaKOJHEBHO YIPABJbAHE JPYLITBOM M BOhEHE MOCIoBa
JPYIITBA HUjE Y JOMEHY HBUXOBE HaJIeXKHOCTH. DYHKIIN]y HEU3BPILHOT JUPEKTOPA
TOHEeKa] 00aBIbajy OWBIIM M3BPIIHH TUPEKTOPH, KOjH TIOCceqy]y oceOHa NCKYCTBa U
3Hama, AT 1 JIMIIA Koja TPEHYTHO 00aBJhajy TOCIIOBE M3BPIITHOT JUPEKTOPa Y HEKOM
ApYroM ApyuITBy (y CPIICKOM IpaBy, jeHO JIULE HE MOXKE UMaTH CTaTyC TUPEKTopa
AKIOHAPCKOT JPYIITBA y BHIIE OJ IeT ApymTaBa).”’ L[ib MOCTABIbAEA TAKBHX
JMIa Ha TOJIOXKAj HEM3BPIIHOI HUPEKTOpa YecTO je IPUBJIAYEHhe MOTpPOIIada,
Kynala, HHBECTHTOpa 1 ToBehame CBEYKYITHOT yIyiefa KOMITAHHje HA TPKHITY.

% Keay,A., nas. oeno, ctp. 10.

27 Cn. tmachuk PC, 6p. 36/2011, 99/2011, 83/2014xp. 3axon, 5/2015, 44/2018, 95/2018,
91/20191 109/2021.

28 3[7]], wr. 388cr. 1.

2 311, wr. 382cr. 3tau. 1.

30 Keay,A., nas. oeno, ctp. 10.
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VYHyTap IpyIITBa HBUXOB 3371aTaK je HaJ30p HaJl PAJIoM U3BPIIHUX JUPEKTOpa, a 300T
3aIITUTE HMHTepeca uiaHoBa Apymrsa. WM mpema 3I1J[, HEM3BpIIHM JUPEKTOpU
HaJ3upy pall M3BPLIHUX IUPEKTOPa, a y3 TO W MPEmNaxy IOCIOBHY CTpaTerujy
IPYILITBA ¥ HAI3HPY EeHO m3BpmaBamse. - 3I1J[ - OM H3pHUMTO je 3a0parbeHo 1a
HEW3BPIIHH JJUPEKTOPH Oy 1y JIHIA KOja CY 3aIrociicHa Y APYIITRY.

Kama je ped o M3BpIIHUM M HEW3BPIIHUM JUPEKTOPMMA Kao HOCHOLMMA
MOCEOHMX JY>KHOCTH, HEMa HHMKAKBE JUICME Ja W jelHU U JPYTH UMajy MoceOHe
JY’)KHOCTH TIpeMa JIPYIITBY y CPIICKOM KOMITAHHjCKOM TpaBy. Wmak, y mpumeHn
noceOHMX TyXKHOCTH CBakako Ou Tpedamo y3eTd y o03up mpupoay U oOHM
osnamhema U3BPLIHMX M HEW3BPIIHMX AUpeKTopa. Bpeme, mocsehienoct u npuctyn
uabOpMaIHjaMa O TIOCIOBalKY JPYINTBA, MO TIPUPOAW CTBapH, HA CTPaHH CY
M3BPIIHUX JIUPEKTOPa, Ma Ce YMHHW pPa3yMHHM Jia CYJIOBH IPHIMKOM TIPUMEHE
noceOHMUX Iy>KHOCTH MMajy ,Beha odexuBama“ of] muX. Mnak, TakaB BHUIIM HUBO
OYCKHMBAa MMa CMHUCNA KOJI TIPHMEHE JYXKHOCTH TaXKEbe, Al HE U KOJI MPHMEHE
MOjaBHUX OOJIMKA JTY)KHOCTH JIOJaJIHOCTH y CPIICKOM IpaBy. Buiie nadopmarmja u
BHIIIE BpeMEHa TPOBEICHOI y IPYIITBY CBakako W 00e30elyjy u 3axTteBajy Behn
CTelleH HaXHe, OJHOCHO TPaBIIHHjE (OPMHUpAmE ,pasyMHOT yBepema' O TOME
KaKBO TIOCTYIIAaFh¢ jecTe y HajoosbeM uHTepecy ApymrBa. l[lojaBHu 0OMMIM
Jy’KHOCTH JIOjaTHOCTH OAHOCE CE Ha CUTYyallje Y KOjuMa AUPEKTOPH MOCTYMajy Y
MOCJIOBUMA Y KOjiMa TIOCTOj! FbHMXOB JIMYHU UHTEpPEC, CYKOO HHTEpeca WM KaJa OHU
0J1ajy TIOCIIOBHY TajHy APYINTBA. 3a TaKBa HEeCaBeCHA TIOHAIAm-a HHjE OIl 3Hadaja
YHILEHATIA 12 JIU j& ¥ Y KOjO] MEPH HEW3BPIIHHU JUPEKTOP YITO3HAT Ca TIOCTIOBAEM
npymTBa. M3a TakBHX MOHAIIAma KpUje ce Hamepa MpHCBajaba KOPUCTH 3a ce0e Win
MOBE3aHa JIMIA, Mla CE OHa CBaKaKo CMAarpajy ToBpeiaMa JIY>KHOCTH JIOjaTHOCTH.
Nzyzerak je moBpema MTy>KHOCTH TIOIITOBama 3a0paHe KOHKYpPEHIMje, aui |
kopuihere MOryhHOCTH 3a 3aKJbydere 1Mocia KOju ce yKaKe JPYIITBY, Kao jenaH
of o0NHMKa TIOBpene Ty>KHOCTH m30eraBama cykoOa mHTepeca. [Ipupona monoxkaja
HEV3BPIIMHUX TUPEKTOpa Hamehe cHUTyalpje y KOjuMa OHH 3ay3uMajy HCTe WIH
CJIMYHE TIO3UIMje Y KOHKYPEHTCKUM JPYIITBAMA (@ 32 TO MM je HapaBHO YBEK
noTpeOHO 0moOpemhe HaWISKHUX OpraHa KOHKYPEHTCKHMX IpYIUTaBa, W jeOHOT U
apyror). CIMYHO TOME, MambU CTENeH [TOBE3aHOCTH HEM3BPIIHHUX IUPEKTOpa Ca
MPUBPEITHAM JIPYIITBOM YKa3yje Ha MOTYRHOCT MpOHANAKEeHa MOCTIOBHHUX MPIIIHKA,
Koje MOry OMTH Ol MHTepeca 3a JPYILUTBO, a 0 KOjHX CY HEH3BPIUHH JUPEKTOPU
JOLITH HE3aBHCHO O]l CBOT TOJIOXKaja y APYIUTBY U 3a KOje ce 3aTO MOXKE CMaTpaTu
ma L npumnanajy‘ muMma, a He apymTBy. CBe pedeHo 3a ToceOHE Ty>KHOCTH
HEM3BPLIHUX JUPEKTOPA BAYKH H 3a Ty)KHOCTH HE3aBUCHHX JAUPEKTOPA, PETYIMCAHUX
y . 392301/,

313111, . 390cr. 1.
323111, wn. 391.
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4. T'eHepanHn QUPEKTOP U npeaceaHuK oabopa ampekTopa

CaBpeMeHa IpaBHa JIMTepaTypa IMO3Haje U MEIIOBUTE CHCTEME KOPIIOPATHBHOT
ynpapibama (Opel KJIacHYHe MOJeIe Ha jeJHOJOMHE W JIBOJIOMHE CHCTEME
yIIpaBe), KOjH ce MOT'Y MMEHOBATH Kao jeaHoAoMHoumononau (eur. one and a half
tier system u nBomomuounononau (exr. two and a half tier systéntucrem
yrpase.*® OBH MEIITOBHTH CHCTEMH OUTHKYjy CE MCTAKHYTOM YIOTOM T3B. TIPBOT
M3BPIIHOT  JIMPEKTOpA,  OJHOCHO  TeHepasHor  mupekropa  (kopuctehu
TEPMHHOJIOTH]Y CPIICKOT NpaBa) /Wi IpeACeIHIKA 0J00pa AUPEKTOpa.

Y nomahem mpaBy (yHKIMja TeHEpaJHOr AUPEKTOpPa MOXKE MOCTOjaTH y
AKIMOHAPCKUM JIPYINTBUMA Ha (aKyJITaTUBHO] OCHOBU. | €HEpaHU JUPEKTOp Y
aKIMOHAPCKUM JIPYLITBIMA KOja Cy Ce ONpeAeNnuiia 3a jeAHOAOMHY OpraHu3aLijy
VIpaB/barba je U3BPIIHA JUPCKTOP KOjU KOOPAWHUpA Paji OCTAINX H3BPIIHUX
JIMPEKTOpa M OpraHu3yje MOCIOBamke APYIITBa.” Y OBUM JPYIITBUMA MOCTOjarbe
(hyHKIMje TeHepaTHOT AMPEKTOpa 3aBHCH, TPE CBEra, o1 BOJBE JAMPEKTOpA, KOjU
Mo2y MMEHOBaTH jJEIHOT O W3BPIIHMX IHPEKTOpa OBJamNeHHX 3a 3acTyHambe
JPYIITBA 3a TEHEPAIHOr JHpeKTopa. Mako TO 3aKOHOM HHje H3PUYUTO
npensrleHo, HeMa TIperpeKa Ja ce OBO IUTale CTATYTOM Jpyradydje ypead. Y
AKIMOHAPCKUM JPYLITBUMA KOja Cy C€ OMNpelennia 3a JBOJOMHY OpraHU3aLijy
yIpaBibarba, OBNANhehe 32 NMCHOBAKE TEHEPATHOT JUPEKTOpPa UMa HaJA30pHU
0160p.> V jaBHMM aKIHOHAPCKMM IPYIITBMMA TO HHje camo osiamherse
(moryhrocr), Beh n 06aBesa HaxsopHor oxGopa.>®

VY aKIMOHAPCKUM JpPYIITBUMA KOja HMMajy Om00p AMPEKTOpa, IUPEKTOPH
Oupajy jemHOr OX HOWpeKTopa 3a TpeACeTHWKAa Oomoopa. Y aKIMOHAPCKUM
NpYIITBAMa KOja HHUCY jaBHA TO MOXKE OWTH W JUIC Koje oOaBihba (PYHKITH]Y
TEHEePATHOT JUPEKTOPA, JOK je Y jaBHUM aKI[MOHAPCKUM JAPYIITBUMA HM3BPIICHO
pasnBajame u3Mely QyHKIMja reHeparHor aupekTopa (YBEK HEKO Off HM3BPIIHHX
JIMpEKTOpa) W MpeJceqHrKa omdopa aupekrtopa (YBEK HEKO OJf HEHM3BPIIHHX
mupextopa).’’ MDyHKIMja NpeJCeIHMKAa H3BPIUIHOT 0100pa HHje H3PUUHTO
npensul)eHa 3aKOHOM, ILITO j€ U JIOTHYHO ¢ 003UPOM Ja je 3aKOHOM yCTaHOBJbEHO
Ia W3BPIIHKM OXOOp OIydyje M IOCTylla BaH cemumiia (IPaBHIO), KOje ce
OJIpKaBajy caMO aKO TOCTOjH CaryIaCHOCT M3BPIIHUX TUPEKTOpa IM0 oapeherom
mutaby (i3y3etak).’’ V THM H3y3eTHHM CiIy4ajeBHMa CEIHHMIAMA H3BPIIHOT
ombopa MO CaMOM 3aKOHy TNpeiceiaBa reHepamsd mupektop.’’ Komekcom

33 Bacuesuh, M., Kopnopamusno ynpaswarwe —uszabpane meme, beorpan, 2013 ctp. 153.
43111, wn. 389cr. 2.1 wn. 423cr. 3.

3111, wn. 423cr. 1.

3111, un. 423cr. 2.

s Yropeau: 3T, wi. 389crt. 1.1 3I1/T, wr. 400cT. 2.

38 By 311, u. 429.

93111, un. 423cr. 4.
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KOPIIOpaTHBHOT yIipassbarsa IIpuBpente komope Cpbuje (y masmem texery: KKY)*
NpernopyYeHo je Jna ApymrTsBa Tpeba [a yCTaHOBE jaCHO pasTpaHUuCHE
OATOBOpHOCTM u3Mely mpeacemHuka on0opa IUPEKTOpa W T'eHEepalIHOT
mmpextopa.*!

IIpema cprickom 3I1/], reHEepaTHU AUPEKTOP U MPEICETHUK 000pa TUPEKTOpa
HECYMIGHBO Cy HOCHOLM TOCEOHHX JYXHOCTH mpema apymrtBy. [loctoju nu, nak,
noce0aH pexuM TMPOLECHUBaKa YCKIa)eHOCTH TOHAIlama OBHX JUPEKTOpa ca
ITOCEOHNM TY’KHOCTHMA U Y BE3H Ca THM, TT0ceOaH peKUM OJITOBOPHOCTH Y CIIy4ajy
noBpesie Heke Ay)HOCTH? KpenuMo of reHepanHor aupekropa. Mmajyhu y Bumy
WCTaKHYTy YJOTY KOjy Y CBakOM aKIHWOHAPCKOM [pYIITBY HMa TeHEpaaIHU
JIMPEKTOP, PEATHO je OYCKUBATH JIa CE Y CYJICKOj NMPAKCH YCTAHOBHM CTaHAAp/
TIOHAIIamka KOjU 3axTeBa Behy MOCBEhEHOCT TeHepallHOT AMPEKTOpa HWHTEpPECY
NPUBPEIHOT JAPYIITBA y OAHOCY Ha octanie aupekrope. OBO MOCEOHO BaXH y
CUTyalyjama y KOjuMa JI0JIa3d 10 CjeAubaBarha YJiora TeHePaTHOT TUPEKTopa U
IpeceaHnKa omoopa qupekTopa (IITo je y CPICKOM IpaBy Moryhe y HejaBHEM
AKIMOHAPCKUM JIPYIITBHMA, Ka0 M Y CBUM aKLMOHAPCKUM JPYIITBHMA Koja Cy ce
omnpezeNiia 3a JIBOIOMHY OpraHM3alMjy yIpaeibama). llpencemHuk onbopa
TUPEKTOPa, KaJia HAje MCTOBPEMEHO W T€HEpATHN JUPEKTOpP, CaMo je ,TIpBU Mehy
jenHakuMma“, IHEerosa yjora je y U3BECHOM CMHUCITY pe3uIyalHa U CYICHIMjapHa.
Wnaxk, He cMe ce 3aHEeMapHTH Ja U Y CPIICKOM IIpaBy, Ka0 U y HEKUM YIOPEITHUM
TIpaBUMa, TIPEACETHUK oA00pa JUPEKTOpa NMa 3Ha4ajHO OBJamheme omtydyjyher
rjaca, ako Cy IJIACOBU JTUPEKTOpa TIPH OJUTYyYHBAKY jEIHAKO TMOJACIHEHH U aKo
CTaTyTOM WM TIOCIIOBHHKOM O paly oadopa IHUpeKTopa HHje Ipyraduje
onpeljero.*® Mcto mpaBo MMa ¥ reHepaIHH IUPEKTOP Y ABOJOMHO] OPraHM3aLHji
VIIpaBJbarba, TIPH Y€MY je TO FEroBO MpaBo arlCONYTHO, OJHOCHO HE MOXe OWUTH
OrPAaHMYEHO WM MCKJbY4EHO ayTOHOMHMM akTuma apymrrsa.’’ Ilpencemsux
onbopa aupekTopa, Kao ,mpBu Mely jenHakuma“ Hema W He TpeOa HU na Oyne
cyOjekar TIojadaHuX TOCEOHMX MY’KHOCTH, Ka0 HHM PHUTOPO3HHjUX CTaHmapaa
MOHAIlIAkha TIPHIMKOM TMpUMEHe THX AyKHOcTH. MHcTHTyT omtyuyjyher riaca
npenceaHrKa o100pa TUPEeKTOpa, Kao U MOCTOjame 3Ha4ajHOr (DaKTUUKOT yTHIIaja
TEHEePAITHOT TUPEKTOPa Ha YIIPaBJbarhe H IMOCIIOBAE PYIITBOM Tpeda mocMaTpaTi
Yy KOHTEKCTY Moryher yTuIaja Koju Ta JIMIla MOTY J1a OCTBape Ha Apyra JiuIa ca
noceOHUM Jy)KHOCTUMa (TIpe CBera, Ha JIpyre ITUPEKTOpe, MOKAa M Ha BehMHCKe
WM KOHTpOJNHE wWiaHoBe). [locTojame TOr yTuiaja MoXke OWTH Of 3Hadaja y
CIOpoBHMa 300T TIOBpelle MOCCOHMX JIYyKHOCTH THX JPYTHX JIMIA, MPUITHKOM
yTBphUBama J1a JiM je JOILIO 0 MOBpelie HEKOT 0] 00JIMKa Ay>KHOCTH JIOjalTHOCTH

40 C11. rmachmk PC, op. 99/2012.

1 KKY (upusmpm 16); 0 apryMeHTHMa 3a M NPOTHB pasiBajama (DYHKIMja TeHEpaTHOr
JMPEKTOpa 1 IPECEIHNKA 000pa AMpeKTopa, Buau: Bacwbeuh. M., Has. deno, c1p. 160-161.
42 Bacusberuh. M., nas. deno, crp. 161.

**3[1]1, wn. 406¢T. 2.

*3I1]1, wn. 429cr. 4.
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MpeMa JAPYIITBY, ¥ €BEHTYaJHOT y4elrha TeHepaTHoT JUPEKTopa TN TPEICETHUKA
oa00pa JUPEeKTopa y TOj IOBPEIH.

5. MNoce6bHa ynora nsBpluHUX aupekTopa (officers)
y aMepM4KOM NnpaBy

ITurame oaroBopHOCTH M3BpINHMX aupekropa (enr. officery, a mpe cmera
T3B. TIPBUX HM3BPIIHUX JUPEKTOPA, TIOCEOHO j& aKTyeTHO y aMEepHUUKO] IPaBHO]
TEOPHjH U CYJICKO] TpakcH. Pa3nuka koja ce y aMepruKoM TpaBy IpaBu u3Mely
nojmoBa director u officer ciuuna je, amu He W HCTOBETHA, pa3iHiU U3Mehy
HEHM3BPIIHUX W M3BPIIHUX JUPEKTOpa Yy cprickoM TmpaBy. [loHcoH m MusoH
JMPEKTOPE W W3BPIIHE TUPEKTOPE CMAaTpajy KIbBYYHHM CyOjeKTHMa y CHUCTEMY
KOPIIOPaTUBHOT YIpaBJbarha, a pa3iuky u3Mel)y mHUX omucyjy Ha cienehu HauuH:
usspian aupektopu (Officery cy samyxenn 3a cBakoAHEBHO BOheme IOCIOBA
Kopropanuje, JOK JIHPEKTOPH ,Ca yOaJbeHOCTH  HAI3HPY TIOCIOBAHE
xopropammje.*” Mctn aytopu HaBone u cienche pasimke: gupektope OHpajy
MOTy Ja paspelie akiudoHapu (Kpo3 paja CKYIIITHHE), 0K Cy H3BPIIHA
JMPEKTOPH JIMIa KOja MOTY OWTH WMEHOBaHAa WM paspelieHa caMo O] CTpaHe
aupekropa. OmgHOC HM3Mel)y Kopropauuje W W3BpPIIHHUX IUPEKTOpa j€ OJHOC
3acTymama, Tj. OAHOoc u3Mel)y mpuHIMNana W areHra. Y aMepUYKOM
3aKOHOJ/IaBCTBY, TIOjMOM ,,MI3BPIIIHU JUPEKTOPH" O3HAYABA]y CE JIMIIA KOjHMa Cy
BUXOBE (DYHKIIHjE U Ty KHOCTH MOBEPEHE AyTOHOMHIM aKTUMa KOPIIOpaIyje Wil
omTyKama ox0opa aupextopa.’® Y aMepuukoj CyacKoj MpaKCH HABOAM CE Ja ce
OBaj TM0jaM OJHOCH Ha JIMIa KOjuMa Cy TMOBEPEHE aMHHUCTPATUBHE W U3BPIITHE
(dbyHKITH]E, a He OTHOCH C€ Ha OHE KOjUMa HHje TIOBEpEeHa 1000 1HA TIPOIICHA FITH
onpeljeHn cTeneH IUCKpeIje Y Be3H ca KOpopaTHBHUM MUTambiMa.” Ipuposa
ofHoca u3Mel)y IUpeKTopa W W3BPIIHUX JUPEKTOpa je TakBa Ja TUPEKTOPH
(omHOCHO OmOOp MMpEKTOpa), Kao JMila W3abpaHa O] CTpaHe aKIHOHapa 1a
YIIPaBJbajy MOCIOBAEM APYIUTBA, ACJCTHpajy 3HayajaH A€o CBOjUX oBiauthema
yhpaB/bathba JPYNITBOM HAa Jpyra JHINA, W TO Hajuemhe W3BPITHUM
mupextopuma.*® To ce jeraBa y jaBHAM aKIMOHAPCKHM JPYINTBHMA, y KOjHMa
JIUPEKTOPH 300T CIIOKEHOCTH IIOCJIOBa HHUCY Y MOTYRHOCTH Jla CaMOCTajlHO
o0aBJpajy CBE TIOCIIOBE YIpaBlbamba JPYIITBOM. BpemeHoM, Jeneraiuja
opnamhema TMoOCTajla je TONMKO YyoOW4ajeHa Ja je€ JTOMHHAHTHH MO
KopriopatuBHOT yrpaBibaha y CAJ] mocTao oHAaj y KOjeM HajBaXHH]Y YIIOTY
¥MMajy W3BPIIHU JUPEKTOpH, a OJ00p IUPEKTOpa, aKIUOHAPU W CHOJHHU

“> Jonhson, L., Millon, DRecalling why Corporate Officers are Fiduciatig¥illiam & Mary
Law Reviewop. 5/2005¢tp. 1601.

“% 3akom 0 Kopropatmjama Jlenasepa, wi. 142 (a).

" Gilchrist Sparks Ill, A., Hamermesh, ICpmmon Law Duties of non - Director Corporate
Officers The Business Lawyesp. 1/1992c1p. 216.

8 Jonhson, L., Millon, D#as. uranax, ctp. 1607.
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CaBeTHHLM 1OCTajy moapehern mpeom m3pusoM aupextopy (CEO mm SEQ.*

[TpBHU M3BPLIHU JAUPEKTOPH TOCTAjy HAjYTULAJHU]jC JIMYHOCTH y AKIMOHAPCKHM
JpyIITBIMa, BUXoBa Moh U oBnamhema MocTajy cBe Beha n cHaxkHHja, a 0100p
JIMPEKTOpa CBE BUIIIE ITOCTAje OpraH HA/I30pa, ca MPUMAaPHUM IMJbEM HarJIe/[amba
paia TPBOT H3BPIIHOT JMPEKTOPA W OCTAIMX H3BPIIHUX JUPEKTOpPa KOjH Y
IpaKcH BOZE IOCIOBE APYLITBA M yIpaB/bajy muMe.” Melhyrum, caBpemeHa
KOpIIOpAaTHBHA MpaKca MapajenHo ca moBehameM yTHIaja MPBUX HM3BPLIHUX
JMPEKTOpa, M W JAPYTMX H3BPIIHUX JUPEKTOpa, TMOKa3yje TEHJCHIN]Y CBe
cnabujer BpIICHa KOHTPOJE HaJ HUXOBHM paJoM OJf caMO JeKIapaTHBHO
Hanpehenor ogdopa mupekropa. [IpBU M3BpIIHE JUPEKTOPH Tako, 3axBasbyjyhu
CBOM YTHIIjy M YJIO3H Y KOPIIOPATUBHO] XHUjepapXujH, cBe derrhe ocTajy W3BaH
JIOMEHA Ham3opa ombopa JHUPEKTopa, KOju TyOW CBOjy ILEHTPaIHy YJOTY ¥y
CHCTEMY KOPIIOPaTHBHOT YIIPaBJbamba.

V3umajyhu y 003up Hampea M3HETO, MUTAmkEe MOCCOHMX JY)KHOCTH TPBUX
W3BPIIHUX JTUPEKTOPA U OCTAIMX M3BPIIHHUX JUPEKTOPA M3a3WBa BEIUKY MKy
y amMepuiKoj IMpaBHOj JuTeparypd. Pasmor je Taj mITO je KOHIENT MOCEOHMX
IOy>KHOCTH TIPBUX HM3BPIIHHUX TUPEKTOpa MOceOHO HEepas3BHjeH y CYICKOj MpaKcu
aMepruKux cynoBa (uak u y JlemaBepy), IITO Ce Taj KOHIENIT BPJO PETKO
NpUMebyje, HaKo Cy HE3aKOHHTH, HECAaBECHH W HEJOjalHM TMOCTYILIU TMPBHX
W3BPILIHUX AMPEKTOpPa HEPacKHIWBO IIOBE3aHH ca OpOjHUM KOPIIOPATHBHUM
ckannammma.”’  HeClOpHO je 1a W3BPIIHE JUPEKTOPH WMAjy HEKH OOJIHK
dbuaynjapaux OyKHOCTH TIpeMa JpPYINTBY, a y CYACKO] TPaKCH C€ YeCTO
W3je/[HAUABAjy JyKHOCTH JUPEKTOPA U M3BPILIHUX AUPEKTopa.”’ KibyuHy OIyKy
[0 OBOM MNHTamy JI0HEO je BpxoBHu cym amepuuke apxase Jlemasep 2009.
roauHe, Kama je y ciydajy Gantler v. Stephensyn mspuumto Harimacumo na
u3BpIHK Jupektopu (Officers) mcro xao m mupekropu, mMajy dumynmjapHe
IY>KHOCTH TaXKIb€ U JIOJATHOCTH, U Ja Cy HBHXOBe (puayLujapHe TyKHOCTH UCTE
KA0 W IYXKHOCTH aupektopa.”’ V AmepmukoMm VI3MEHEHOM MOJEN 3aKOHY O
xopriopatmjama (y gabeM Tekery: MBCA)® nerakHyTO je 1a Iy’KHOCTH HMajy
caMo H3BPIIHH JUPEKTOPH KOjU MOCEyjy AMCKpermoHa opnamhersa.” Heka of
CIIOpHHX MMUTAaka Y BE3U ca Y)KHOCTHMA M3BPINHHUX JTUPEKTOPA CY MUTAE Ja JIH

%9 ShanerM., The Un(enforcement) of Corporate Officers’ DytiésC. Davis Law Review,
Op. 1/2014-2015¢1p. 273.

0 Hemo, crp. 287-288.

> Hemo, crp. 276.

2 JonesA., Corporate Officer Wrongdoing and the Fiduciary @stiof Corporate Officers
under Delaware LawAmerican Business Law Yourngh. 3/2007 ctp. 479; Gilchrist Sparks
I, A., Hamermesh, L.pas. uranax, crp. 217; Klein, W., Ramseyer, J.M., Bainbridge, S.,
Business associations — cases and materials orcagpartnerships, and corporatigrisew
York, 2012.

%3 Gantler v. Stephens

>4 Revised Model Business Corporation Act.

%° Bumr: MBCA, un. 8.42.
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BUXOBE MY)KHOCTH MPOU3MJIA3e W3 MMpaBa 3acTynama (arcHIyje) Wid U3BPIIHUA
JIUPEKTOPH, TIOMYT TUPEKTOPa, UMajy TOJNO0Xaj ,KBa3d TPacThja“, Kao U MUTabe
Ja JM W3BPIIHU JUPEKTOPH MOTY KOPHCTHTH KJay3yJe O OrpaHHYCHy WU
HCKJBYUEY OAroBopHOCTH (momyT oHe Kojy mpeasuba wi. 1020)(7) 3akoHa o
KopropammjamMa amepuuke apxase Jlemasep).”® VImak, HajCIOpHHje MHTambe
MOBE3aHO ca (UAYLMjapHUM TY)KHOCTUMAa MPBUX W3BPIIHHUX JUPEKTOpa W
OCTAJIMX M3BPIIHHX JUPEKTOpA je MHTAmkE Ja JIM HBUXOBE TY)KHOCTH Tpeba ja
Oyay CHaXHHje, OMHOCHO Ja JIM CE Ha TIOMEHYyTa JIMIa IPUMEhYje IPABHIO
nocnoBHe npouene (eHr. business judgment ryleXamepmern u Criapke 3anaxy
ce 3a MpUMEHy NPAaBUJIA TOCIOBHE MPOIEHE H HA H3BPIIHE TUPEKTOpE,” JOK
[loncon m MuioH cMartpajy Ja CHaXKHa 3alliTUTa KOjy JUPEKTOpUMA MpPyxkKa OBO
MpaBwiI0 HEe Tpeba Ja ce MpUMEmYje W Ha W3BPIIHE AWPEKTOpe, y3uMajyhu y
003up cnenrUUHOCTH BUXOBOT TONIOXKaja (Bpeme Koje mocBehyjy ImocioBamby
npywTBa, mpucTyn nHbopMmarmjama u ci.)>®  JleGary je, GapeM MpHBpEMEHO,
okoH4ao Beh momenyTu ciydaj Gantler v. Stepheng kopuct npruMeHe mpaBmia
TIOCJIOBHE MPOLICHE U Ha U3BPILHE TUPEKTOPE.

6. 3aksbyuak

[NocTojame pasTMIuMTUX BPCTa JUPEKTOPa HECYMIMBO yTHYE HA OOMM MPHMEHE
MOjeAMHMX TOceOHMX IYKHOCTM Ha TMojequHe Aupektope. M 70K ce HajBHIle
TEOPHjCKUX paclipaBa OJHOCH Ha TOTpedy YCIOCTaBJbama IMOCCOHMX Ty)KHOCTU
(aKTHUKNX IUPEeKTOpa M JUPEKTOpa M3 CEHKE, HeMa UleMe Ja Ha TPUMEHY
NMoceOHUX OY)KHOCTH YTHYE U Pa3IMKOBambe M3Mely W3BPLIHMX W HEW3BPIIHUX
mupekTopa. IIpupona monoxaja u opnamhema U3BPIIHIX AUPEKTOpPA MOYKE MMATH
HPaKTUYHOT YTUIAja HAPOYNUTO HPWIMKOM IPHMEHE IMOCeOHE My)KHOCTU TaXKibe.
KonauHo, HM yMI-eHHIA 1A I JUPEKTOP MMa CTAaTyC T€HEpajHOT JUPEKTOpa N
npefceqHrKa oadopa AWpeKkTopa HHUje Oe3 3Hauaja, a 300r YMIEHUIE [a, Y
3aBUCHOCTH O] OKOJIHOCTH KOHKPETHOT CITydaja, Taj CTaTyc Moke Outm mpaheH
MPHCYCTBOM T0ja4yaHNX MOCEOHHX TY>KHOCTH M OJTOBOPHOCTH.

%% Follett, M., Gantler v. Stephens: Big Epiphany or Big Failure®dok at the Current
State of Officers’ Fiduciary Duties and Advice fBotential Protection Delaware
Journal of Corporate Lavdp. 2/2010ctp. 576-581.

" Gilchrist Sparks Ill, A., Hamermesh, lugs. uwianax, ctp. 217.

8 Jonhson, L., Millon, D.jae. uranax, ctp. 1642-1643 Ayropu mosase of IMOCTaBKe
na ¢yaunujapHe TYy>KHOCTH M3BPIIHUAX JUPEKTOpa MPOW3HIIa3e W3 IpaBa 3acTyIama.
buma mupexTopu moBepaBajy Ieo CBOjuX oBiIamhema W OHM OHAA HCTYMajy Kao
aArc¢HTH.
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THE APPLICATION OF SPECIAL DUTIES TOWARDS
COMPANY TO DIFFERENT TYPES OF DIRECTORS

Summary

Company directors are usually considered the nmygbrtant holders of special
duties towards a company. While the need to assitirem specific duties has never
been contested, partially disputable is the questiothe scope of application to the
different types of directors. That is why the qaadtas been posed of whether each
person considered to be a director should owe slutethe company, as well as
whether certain persons who in a formal legal seargenot directors should owe
specific duties, provided that their competencied mfluence on the management
and business operations are similar to the competethat have persons formally
appointed as directors. The main subject of thjsepas exactly an investigation of
this issue, conducted through the analysis of plespieculiarities in the application
of specific duties towards a company on differgmes of directors. The author in the
paper analyses the application of specific duteeslé facto, de jure, and shadow
directors, as well as on executive and non-exexdlirectors, general director, and
the chairman of the board of directors. In the ffipart of the paper, the author deals
with the specifics of the legal regulation of exieudirectors in the United States
law.

Key words. company director, special duties towards compagpes of
company directors, shadow director, executive threc
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