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8POTLCKO

Iouuinysanu wuinaiieKy u yuitaienu, gpasu KoaeuKy u Koneiu,

EIT BeKe HEKOJIKY TONMHU PeIOBHO U3/leTyBa off medat. Celrak pegakIijaTa co IpaBo
CMeTa JieKa M3/1aBabeTo Ha HOB 6POj Ce YIIITe He CTaHa/Io PyTHHA. Toa ce MOTBpAyBa
CO pasyIMKata Mery IPBUOT U BTOPHOT 6poj Bo 2017 roguHa.

Bo npBoTo u3gaHue roguHaBa cTaHyBalle 360p 3a TeMaTcKu 6poj, BO KOj Ije/a
HHU3a aBTOPH, MeI'y KOM ¥ IIOPAHEITHHOT aBCTPUCKY 3aMeHMK-KaHLenap Epxapn
Bycek, pasrienyBaa pasjauyHU acleKTH Ha Bpersutor. 3Ha4uu, TOralr Bo hOKYCOT
ce Haoralre egHa TeMa.

3a pasJuKa off T0a, BO OBAa M3IaHMe Ce IOMECTeHU TPYAOBH Ha rosieM 6poj TeMH,
4Hj ,3aeHUYKH eJIEMEHT  HajBepPOjaTHO MOXKe Ja Ce [IPero3Hae Iy pH Ha BTOP ITOT/IE];
a 7oA e ,,eBPOIICKATA MHTEPHAIIMOHATHOCT .

MmeHo, o egHa cTpaHa ce 06paboTyBaar Ipallama Ha eBPOIICKOTO IIPAaBO BO
HOTeCHa ¥ BO IOLIMPOKA cMUC/Ia (MyITWIMHTBI3MOT Bo EY, EBporickara nentpanna
6aHKa 1 eBPOIICKOTO TaHOYHO IIPABO Of elHa CTpaHa U EBporickaTa KOHBeHIHja 32
JOBEKOBUTE IIpaBa Off [pyra CTpaHa), a Off Ipyra CTpaHa KOMIAPATHBHO (KaKO BO
TPYZOT 32 aKIIMOHEPCKUTE APYIITBA U 32 JAHOKOT Ha Jl0fjafieHa BpeqHocT). Mcrto
TaKa U TEMAaTa 3a ,TEPOPU3MOT ', 32 XKaJI, e MelyHAPOIHa.

[Toce6HO cakame Jja yiaTUMe Ha U3BEILTAjOT 3a IPBUOT 3aeIHMYKU HACTAH Ha
Tepmanckara dponaiuja 3a MefyHaponta mpasta copaborka (MP3) u 3npyxenuero
»Jyroucrouna Espona“ (COT'), k0j 0BO3MOXM KPUTHYKH MOTJIE]] HA TOCETAITHOTO
o7iBUBa-e Ha TpaHcopManujaTa Ha IPABOTO BO Ap)KaBUTE HA IOpPaHeIIHa Jyro-
cnaBuja. TOKMY OBOj M3BeINTAj MOKa)KyBa [eKa 3aHMMaBabeTO CO OBHE IIPaBHU
mpalilaiba MoBeKe He IIPeTCTaByBa HAIIMOHATHO TIpalliaibe, TYKY Mopa Jia ce OBUBA
npexyrpannyHo. EIT numa 3a 1es 1a nmpugoHece 3a TAKBUOT NPEKYTpaHUIEH IOTJIE]
U pasMeHa.

Ypenuukot u pegakiujara Ha EIT cpaedHo UM ce 3abnarogapysaar Ha aBTOpUTe
Ha OBUe TPY[OBH, 6e3 kou He 61 611/1a BOSMOXKHA TAKBATa PAa3HOBHIHOCT HA TEMUTE.
I[ToBTOpPHO, MOCEOHA O/1ArOAPHOCT U3PasyBaMe 0 WICHOBUTE Ha M3[jaBaYKUOT COBET.
Hctoto ce onHecyBa 3a repManckoTo Cojy3HO MMHHCTEPCTBO 3a ITPABJIaA M 3aIUTHTA
Ha IIOTPOLIYBAYUTE U 33 TPMAHCKOTO MUHHUCTEPCTBO 3a HAIBOPEIIHY PabOTH, 3a
nozpppiikarta Ha MIP3 u Ha HejsuHaTa mejHOCT BO MakenoHuja.
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PenaxuujaTa HCTO TaKa e 10/DKHA ITOce6HA 6/1ar0apHOCT Ja yIIaTH 10 TepMaHCKUOT ambacanop Tomac fepbepux
1 10 HETOBUTE COPAOOTHUIN, KOU CO MHTEPEC ja C/IefaT U KOHCTPYKTHUBHO ja IIOJAPXKyBaar fejHocTa Ha 11P3, HO 1
pasBojot Ha ciucanueto EIT. Bo mefyBpeme, mo o6jaByBamerto Ha usnanueto 1/2017 na EIT, koe Hanze Ha IIMPOK
uHTepec, ambacanopot [epbepux cranu Ha QyHKIMja BO MakenoHuja. 3aToa 61 cakase Jia ja MICKOPUCTUME 0Baa
MOXKHOCT 1 JIa MY IT0CaKkaMe ce Hajro6po Bo HeroBaTa paboTa BO 0Ba BpeMe Koe 3a MakenoHuja e 0c06eHO 3HaYajHO.

3a Kpaj, Ha CHUTE 9UTATEC/IN UM II0OCAKyBaMe HpI/IjaTHO YUTambe U TU O94€KyBaMe€ HUBHUTE 1'[0(1)8.}161/1 1 KpUTUKU.

Ansoxar g-p llltedpan ITupuep Homu. n-p Anexcangap /b. Criacos
Pernonasen mpoekTeH pakOBOIUTET JloLieHT Ha TeOPeTCKH IIPaBHU HAYKH
npu Gonpanujara MP3 3a ,Jyroucrouna Espoma I Ha [TpaBHuot dakynrer ,Jyctunujan [1psu®
(BocHa u Xeprerosuna, Makenonuja, Bo Ckorje

Ipua Topa u Cpbuja)
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8pOUCKO

Sehr geehrte Leserinnen und Leser, liebe Kolleginnen und Kollegen,

die EP erscheint seit einigen Jahren regelméfig. Die Redaktion meint jedoch, fiir sich
in Anspruch nehmen zu kénnen, dass die Herausgabe einer neuen Ausgabe noch keine
Routine geworden ist. Sie fiihlt sich darin durch den Unterschied zwischen der ersten
und der zweiten Ausgabe im Jahr 2017 bestitigt.

Bei der ersten Ausgabe in diesem Jahr handelte es sich um eine thematische Ausga-
be, in der eine ganze Reihe von Autoren, darunter auch der ehemalige dsterreichische
Vizekanzler Eberhard Busek, verschiedene Aspekte des Brexit beleuchteten. Damals
stand also ein Thema im Mittelpunkt.

In dieser Ausgabe finden sich dagegen Beitrdge zu einer Vielzahl von Themen,
deren ,,gemeinsame Klammer® vielleicht erst auf den zweiten Blick erkennbar ist:
Diese besteht in der ,,europiischen Internationalitét.

Behandelt werden nidmlich einerseits Fragen des Europarechts im engeren und
weiteren Sinne (Mehrsprachigkeit in der EU, Europdische Zentralbank und europdisches
Steuerrecht auf der einen und die Européische Menschenrechtskonvention auf der
anderen Seite), andererseits wird rechtsvergleichend (so im Beitrag zur Aktiengesell-
schaft und dem zur Mehrwertsteuer) gearbeitet. Und auch das Thema ,, Terrorismus*
ist —leider- ein internationales.

Besonders hinweisen mochten wir auf den Veranstaltungsbericht tiber die erste
gemeinsame Veranstaltung der Deutschen Stiftung fiir Internationale rechtliche Zu-
sammenarbeit (IRZ) und der Sudosteuropa-Gesellschaft (SOG), die den bisherigen
Verlauf der Rechtstransformation in den Staaten auf dem Gebiet des ehemaligen
Jugoslawiens kritisch beleuchtete. Gerade dieser Beitrag zeigt, dass die Beschiftigung
mit diesen Rechtsfragen keine nationale Angelegenheit mehr ist, sondern grenziiber-
schreitend erfolgen muss. Zu einem solchen Blick und Austausch iiber die Grenzen
hinweg mochte die EP einen Beitrag leisten.

Herausgeber und Redaktion der EP danken den Autoren der vorstehenden Bei-
trage, ohne die eine solche Vielfalt von Themen nicht moglich gewesen wire, herzlich.
Wiederum in besonderer Weise ist den Mitgliedern des Herausgeberrates zu danken.
Gleiches gilt fiir das deutsche Bundesministerium der Justiz und fiir Verbraucher-
schutz sowie das Auswirtige Amt, fiir die Unterstiitzung der IRZ und ihrer Tétigkeit
in Mazedonien.
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Zu besonderem Dank verpflichtet ist die Redaktion auch dem deutschen Botschafter Thomas Gerberich und
seinen Mitarbeitern, die die Tatigkeit der IRZ, aber auch die Entwicklung der Zeitschrift EP, mit Interesse verfolgen
und konstruktiv unterstiitzen. Botschafter Gerberich hat in der Zwischenzeit seit dem Erscheinen der vielbeachteten
Ausgabe 1/2017 der EP seinen Dienst in Mazedonien angetreten. Deshalb mochten wir die Gelegenheit nutzen, ihm
alles Gute fiir seine Tdtigkeit in dieser, fiir Mazedonien so wichtigen Zeit zu wiinschen.

Abschlieflend wiinschen wir allen Lesern eine interessante Lektiire und freuen uns auf Lob und Kritik.

Rechtsanwalt Dr. Stefan Piirner Doz. Dr. Aleksandar Spasov
Bereichsleiter der IRZ fiir ,,Stidosteuropa I Dozent fiir Rechtstheorie an der Juristischen Fakultit
(Bosnien und Herzegowina, Mazedonien, »lustinianus Primus® in Skopje

Montenegro und Serbien)
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I'Iapap,mrmaTa BO ogHOCHTE I10M€I=y OpraHNTEe Ha HaA30p U Ha ynpaByBambe
BO aKUMOHEPCKNTE ApPYyWITBA — repMaHCKU N MaKeOHCKN NCKYCTBA

Mpod. a-p fopaH KoeBcKu
Mpod. o-p bopka TywesBcKka-laBpPUIOBUK
Mpod. o-p apko CnaceBckn*

1. Boseq — ompenenyBame Ha Ipo6/1eMOT, HETOBUTE
cnenuUKH U JeTEPMUHHPAHOCT

[TpenecyBameTo (Jie/IernpameTo) Ha OB/IaCTyBarbaTa
Off CTpaHa Ha COOPAHUETO Ha AKIHOHEPH, HAa OPTAaHUTe
Ha yIIpaByBarbe ¥ Ha OpraHuTe Ha HafI30p Ha IPYIITBOTO,
OTCEKOTAIIl IPeTCTABYBAIO FOJIeM MPeNU3BHK Bo chepara
Ha KPOIIOPaTHBHOTO yIIpaByBatbe. [IpenusBuiyte mto
ce I0jaByBaaT BO KOHTEKCT Ha OBa, MOXKAT Jia 6umar
OpOjHU M Pa3HOBU/IHH, IIPH ILITO KAKO 0COOEHO BaXKHU
Ce UCTaKHYBaaT: 1) CIrpeyyBameTo Ha OTYTeHOCTA TIOMery
COOpaHMeTO Ha AKI[IOHePH U OPTaHHUTE Ha YIIPaByBambhe
M HaJ30p; 1 2) 00e36e1yBabeTo KOXe3UBHOCT H YCOI/Ia-
CEHOCT BO JIejCTBYBAbETO Ha CAMUTE OPTaHH Ha yIIPaBY-
Barbe U Ha/I30p, BO PAMKHUTEe Ha HUBHUTE OBIACTYBatha
YTBPIEHH CO 3aKOH M CO aKTUTE Ha IPYIITBOTO.

HcTopucKH I71€1aH0, O/IBOjyBabeTO Ha COTICTBEHOCTA
OJ1 YIIPaBYBatbeTO HACTAHYBa CO I10jaBaTa Ha IIPBUTE ITOTO-
JIeMU TPTOBCKH IPYIIITBA CO TO/IeM OCHOBAYKU KAITUTAT, U
rosieM 6poj aKITHOHEPH U BPaOOTEHH, TIPH I1ITO TIAPAJIeTHO
CO TOA Ce M0jaByBa ¥ PU3UKOT OfI OIIA/IEICHOCT ITOMery
OpraHuTe Ha APYLITBOTO M aKLMOHepuTe.' YIITe mpen
TpPU BeKa, T.e. Bo 1720 ronuua, co mpomarameto Ha South
Sea Company, kKaKo efieH o7 HajroJleMUTe KOpIOPAaTUBHU
CKaH[Ia/IH, ce MaHH(peCTHPa MOKHOCTA Off 37I0YIIOTpeda 1
M3MaMHHUYKO Of[HeCyBarbe Ha OPraHHUTE Ha YIIPaByBalbe,
TOKMY KaKO Pe3yaTaT Ha HeMalbe MeXaHU3MHU Ha KOH-
TPOJIa, LITO BO KpajHA IMHMja IPUAOHECe KOH HeraTHBHA

! Bupu: Cheng Han Tan,,,Corporate Governance and Independent

Directors,“ 15 SAcL] 355, 391 (2003), ctp. 303.

ABTopoT penosen mpodecop Ha IIpaBHuoT daxynrer
»Jycruunjan [psu®, Yausepsurer ,Cs. Kupur u Meronnj*
ox Ckorje.

ABTopKara e BoHpeneH npodecop Ha [IpaBauoT daxysnrer,
Yuusepsurer ,,[ore Jleraes on Il turr.

ABropot e Boupener npogecop Ha [IpaBunor dakyrrer
yJycrunnjau [Tpsu, Yausepsurer,,Cs. Kupun n Metonuj“ on
Cxkormje.

UDC: 347.72.037

1.02 lMperneaHa Hay4Ha cTaThja

HepLeIyja Ha IIMPOKaTa jJaBHOCT BO CUI'YPHOCTA IIPU
B/IOKYBaIbeTO BO aKIIMN.

TeHepaHO ITOCTOjAT MBa HAYMHM 3 3AIITUTA Ha aK-
IIMOHEPHTE BO TOJIEMHTE AKI[OHEPCKH IPYILITBA ¥ TOA: 1)
IpaBKIaTa 3a KOPIIOPATUBHO YIIPABYBakse 1 2) paBHIaTa
3a nHbopMHparbe (TOCTamHOCT Ha HHpOpMaIKHn).’

OrTcexoraiit mOCToeNMa AUeMaTa BO KOIKaB CTeleH
MOJKe JIa Ce U3BPIITyBa e(hMKaCHA KOHTPOJIA BP3 OPTaHUTe
Ha 1pyiTBoTo. [1a Taka ce 3abeeXyBa CapKaCTUIHUOT
KOMEHTAp Ha IIOPAHEITHUOT TIPETCeNaBad Ha yIPABHUOT
om6op Ha Deutsche Bank, Hermann Josef Abs kojiito Bo
KOHTEKCT Ha KOHTPOJIaTa Ha paboTaTa Ha OpraHuTe Ha YII-
paByBarbe Ha KaITMTa/THUTE IPYILITBA, Ke UCTAKHE,, {071eCHO €
ga ce paitiu c6utba 3a 0UAUIKA OTAKOTKY ga ce 6apa 0geosop-
Hociti 0g Hagzoper 0goop.* [Tobpa WycTpaiiyja 3a OIIIITHTE
COCTOjOM Ha OBa IIO/Ie € U LIUTATOT Of ,}I3BelITajoT Ha
MUHHCTEPCTBOTO 3a IPaB/a 3a KOPIIOPATUBHUTE CKaH-
A TIOTIO3HAT KaKo ,, Thompson Memorandum* xane
IITO € UCTAaKHATO: ,perynaTuBara o6e3benyBa 3aIiTuTa
Of1 IOCIENUITE Off CEKOj CKaH/IaL, CO UCKTy4OK Ha OHO]
CKaH/IJI KOj C@ YIIITe He € CTydeH > Bo KOHTeKCT Ha 0Ba,
MOJKe []a ce HaJOBP3€ U KOMEHTapOT Ha WICHOT Ha Hajl-
30peH 0n6OP 0T eMHO TEPMAHCKO IPYIITBO U TOA:, KO Ce
CIIOpeH HAL[PT-USBEILTAjOT KOj O1JI IUCKY THPAH OMery
PEBH30POT ¥ YIPAaBHUOT OZOOP U U3BEILTAjOT KOj € IIpe-
3eHTHPAH Ha HAI30PHUOT OI00P, MOXKe J1a Ce 3a0eIeku

2 Ibid.

ITpBara rpyma npaBuia ce rapaHiuja feka paborara Ha Me-
HALIMEHTOT € 00e30eeHa CO KOHTPOIHU MEXaHU3MH, a BTO-
para rpyIa paBiia OBO3MOXKYBaar ZOCTAIIHOCT 10 JOBOJHO
MHGPOPMALIH CO IIeT AKLHOHEPHUTE fja JOHeCaT [IPaBHIHA
omryxka. Ibid, ctp. 307.

“It is easier to catch a pig by its slippery tail than to make a
supervisory board liable”, Tison Michel u npyru, “Perspectives
in company law and financial regulation”, Cambridge University
Press, 2009, cTp. 265.

> Dean Krehmeyer, “The Sarbanes-Oxley Act of 2002: Setting a
Baseline for the Adoption of Enterprise Ethics”, 3 J. Bus. & Tech.
L.443,448 (2008), cTp. 443.
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neka 61 ce paboTesio 3a nBe pasamaHu npyrrsa‘.’ OBue
OpojHM M3jaBH Ia[ieHU Off CTPaHa Ha pedepeHTHHU aBTO-
pH, a BO HacOKa Ha MaHM(eCTHparbe Ha TEIIKOTUUTE BO
OCTBApPYBaHeTO Ha KOHTPOJIATa BP3 pabOTaTa Ha OpraHuTe,
ce BO TeCHa BPCKA CO KOHIIENITOT HA JIe/IeTHpPabeTo Ha
IpaBara ¥ 0OBPCKUTE Ha OPraHUTE Ha YIIPABYBaIbe, ILITO
IIPeTCTaByBa CYIITHHCKH OUTEH CETMEHT BO PAOOTEHETO
Ha JeoBHHTE Cy6jekTH. OTTYKa, OB/IACTYBamaTa KOU Ce
Jie/IeTUPaHY Off CTPAaHa Ha aKIIMOHEPCKOTO COOpaHue, Mopa
11a GUIAT M3BPIITYBAHH BO 3aKOHCKU PAMKH, HA HAYKH KOj
T TIPeTCTaByBa HajnoOpHUTe MHTEPeCH Ha APYIITBOTO.”
Jlokonky 61 6110 MONHAKY U OM OTCYCTBYBaJIe BAKBU
IIPEBEHTUBHU MEXaHU3MH, KaKO IITO ce 3a0eIexyBa
IIOCTOM MOXKHOCT Off [I0jaBa Ha T.H. ,,CyIIep JUPEKTOpH .?

Bo pamkuTe Ha TPYHOT Ce BPIUM aHAIM3a Ha IIpe-
TXOIHO HaBeJEHUTE IIOCTABKU BO OTHOCOT coOpaHMe
Ha IPYLITBOTO-yIPaByBambe-HAA30P, KAKO U 3aImasy-
BaIbETO HA ,,HHTEPECOT HA JIPYLITBOTO , HU3 IIPH3Mara
Ha MaKeJJOHCKOTO ¥ F€PMAHCKOTO IIPaBO U OfIpPe/IeHH
aHIJIOCAKCOHCKH MCKyCTBa. KoMmapaTuBHUTE HCKYCTBA
en1abopUpaHy BO 0BOj TPYZ Tpeba ia He TOBeNar 10 Haj-
HOIOOHKTE IPAKTHKY Ha Ie/IeTHparbe Ha OB/IACTYBAIbaTa,
T.€. TIPeBEHIIMjaTa Off 3/I0YII0TPeda Ha HCTHTE, IpHaTeH
BO OJIJIC/IHY IIPAaBHU CHCTEMH.

HamajyBareTo Ha pUSHKOT Off 37I0yLIOTpebyBarbe Ha
JleIeTHPAHUTe OBJIACTYBakba, CO3/IaBa OfIPElieH TPOIIIOK,
[I03HAT KAaKO 3aCTAlIHMYKU TPOIIOK 32 KOMITAHUHTE
(agency costs).” Ciopenr. Michael C. Jensen u William
H. Meckling, Bo oBHe TpOIIIONH ce BKIYUeHHU CIEHUTE
BUIOBY HA TPOIIONH: 1) TPOIIOIHU 3a U3pabOTKa Ha
JIOTOBOPH 32 ypelyBame Ha OJHOCUTE ITOMely aKIno-
HepUTe U OpPTaHHUTe Ha yIPaByBame, 2) TPOLIOIH 3a
HaJ30p Haj paboTara Ha OpraHHUTe Ha yIpaByBambe, 3)
TPOLLIOLY 32 MEHAIIMEHTOT HAIIPaBeH! 3a 00e30eyBarbe
Ha JI0ja/THOCTA; ¥ 4) TOTIO/THUTE/THH TPOLIOLH TOTPeOHH
3a KOHTPOJIa, OUJIejKH JI0jaTHOCTA ¥ COBECHOTO MTOCTa-
IyBarbe He ce cexoraul copiieHn.'’ Bo mmreparypara,
aBTOPHUTE yKa)KyBaaT 1 Ha T.H. HepOPMa/IHU HAYMHU Ha
06e30eyBare Ha He3aBUCHOCT, IIPEKY T.H. JOJDKHOCT 3a

¢ Tison Michael, op.cit., cTp. 266.

7 Toa sHaymM JE€Ka moce6HO Tpe6a Ja C€ BHMMaBa CO 1€l aa ce

06e36e/1M HE3aBMCHOCT Ha JIMI[ATA HA KOU Ce JleJlerHPaHu
OBJIACTYBAbaTa, Ia Ce CIIPeYr CYAUp Ha MHTEPeCH, U A ce
06e36e1 ocTanyBarbe BO PAMKITE Ha HUBHUTE QHUAYIHjapHU
nomkHocTy. [TpuToa, cuctemMot Tpeba na 6ume GyHKIIMOHAEH,
BO KOj OBJIACTYBatbaTa Ke GUIaT MpelusHo neUHIPAHH, CEKOe
Of] OBMe JIMIIA Ke [TOCTAIlyBa BO PAMKHUTE HAa CBOUTE OBJIACTY-
Barba, 0e3 J1a HaBJIeryBa BO OB/IACTYBamaTa Ha IpyruTe. 3a fa
MOJKe [1a Ce TIOCTHUTHE Taa (GyHKIMOHAIHOCT Tpeba ja TOCTojaT
CTPOTH KOHTPOTHU MEXaHU3MI.

8 Bupu: Kobi Kastiel; Yaron Nili, Captured Boards, “The Rise of
Super Directors and the Case for a Board Suite”, 2017 Wis. L.
Rev. 19,68 (2017).

°  Tison Michael, ibid, cTp. 265.
10" Tbid.
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by6oTUTCTBO duty of curiosity.! IlapaneHo co Toa, Tpeba
Jia ce Ha3HAYU U MOZIE/IOT Ha OO/TMKYBatbe [PABI/IA IPEKY
eTHYKU U KOPIIOPATUBHH KOJIEKCH. ?

2. Cnenudukure Ha CHCTEMHUTE HA
KOHTPOJIa Ha OPTaHHUTE Ha JPYIITBOTO
CIIopefi aHITIOCAKCOHCKOTO IIPaBo

[naBuuot pedopmcku 3aat BO aMepUKaHCKUOT
IpaBeH cucteM npercraByBa Sarbanes-Oxley Act-or, 11TO
HPeIBH/yBa [TPaBIIa KOU Tpeba 1a 0BO3MOXKAT epeKTHBHA
KOPIIOpPAaTUBHA €THKA H YIIPaByBatbe, U TOA PEKY IIOBHU-
COK CTeIleH Ha He3aBUCHOCT Ha OI0OPOT Ha TUPEKTOPU
U IPeKy 3ajaKHyBarbe Ha MEXaHU3MHUTE 33 KOHTPOJIA
BP3 (MHAHCUCKO U3BECTyBame Ha APYLITBOTO.” EHO
ucTpaxysame o 2007 roguna u3BpIIeHO Off CTpaHa Ha
Business Roundtable moxaxxyBa meka 90% ofi “ieHOBHTE
Ha OBa 3[py’KeHHE KOM IIPETCTAaByBaaT aKI[MOHEPCKH
JIPYIITBA CO TIOBEKe Of leCeT MIJIMOHU BPabOTeHH U
5,4 MWIMjapay TOOWIIHYU IPUXONM, BepyBaaT JieKa He-
3aBHCHOCTA Ha OMOOPOT Ha TUPEKTOPH MOC/Ie 3aKOHOT
e srosemena 3a 80%.'" EnHa of IJIaBHUTE NHOBATUBHU
Kpeallu Ha 0BOj 3aKOH € BOBeyBalbe Ha ,0n00p 3a
Hayzop“ (Public Company Accounting Oversight Board)
BO PaMKHTe Ha IPYILITBOTO, IITO Tpeba a BPIIU Hai30P
Haj paboTaTa Ha peBU3HUjaTa Ha IPYIIITBA KOU KOTHPAAT
Ha 6ep3a.’” Cemak, HeKOU aBTOPH M3pa3yBaar pe3epBa BO
OJTHOC Ha pellleHnjaTa npensuieHu Bo Sarbanes-Oxley Act.
VmeHo, ompeieHu aBTOPU TO OTBOPAAT MPAIIIAHETO AT
Ce IOBOJTHU MEXaHU3MMUTe TIPEIBUIEHU BO OBOj 3aKOH, 32
1a ce 06e30emu BUCTHHCKA OTOBOPHOCT Ha OPTaHOT Ha
yIIpaByBambe KOH akiinoHepure.'® Tue cMeTaar nexa HeMa
ma ce 06e36emu epUKACHOCT BO KOHTPOJIATA CO 3TO/IEMY-
Barbe Ha OpOjOT Ha HE3aBUCHY IUPEKTOPH, TYKY HAIIPOTHUB
edrkacHaTa KOHTPO/IA Ke Ce TIOCTUTHE CO 3r0/eMyBarbe
Ha 6POjOT Ha aKLIMOHEPH KOM Ce WICHOBH Ha OPTaHOT

OBaa 06BpcKa 61 ce mepUHUpaa Kako 6apare ol He3aBUCHHOT
LHPEKTOP A TOCTaBYBA IPEAU3BUKYBAYKH IIPAIIIatha, KAKO I
HaBJIeTyBarbe IETA/JHO BO CaMara CYIITHHA HA APYIITBOTO,
CII0co6HOCT fia ce pazbepe 3HAUEHETO f1a ce OHIe e/ Off TO/IeMO
npymrtBo utH. Dean Krehmeyer, op.cit. cTp. 445-446.

IToseke Buau: Jan Eijsbouts, ,Corporate Codes as Private
Co-Regulatory Instruments in Corporate Governance and
Responsibility and Their Enforcement”, 24 Ind. J. Global Legal
Stud., 181,206 (2017).

B Ibid.
4 Tbid.

Florence Shu-Acquaye, “The Independent Board of Directors
and Governance in the United States: Where Is This Heading”,
27 Whittier L. Rev., 725,754 (2006), ctp. 739..

Eric M. Fogel; Andrew M. Geier, “Strangers in the House:
Rethinking Sarbanes - Oxley and the Independent Board of
Directors”, 32 Del. J. Corp. L. 33,72 (2007), cTp. 35..
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Ha yrpaByBame.'” Celak, IlaBeH KOHTPA apIyMeHT e
crydajor Ha Enron, koj MaHuQecTHpa IPUCTPACHOCT BO
OJTHOCHTE ITOMeFy 0I60pOT Ha IUPEKTOPU U PEBU3OPOT
Ha IPYyIITBOTO.'

3a onbenexxyBarbe e U MpeyIoToT Ha mpodecopure
Ronald Gilson and Reinier Kraakman, xou mpemnaraar
BOBeJ/lyBatbe HOBA IIOATPYIIA HA JUPEKTOPH T.H. Ipode-
CHOHATHU JUPEKTOPH, CO LIITO CTPYKTypara Ha 0O60pOT
Ha TUPEKTOPH OU Ce COCTOeNA Off TPU Pa3IMIHU TPYIIU
win 1) KmacuaHuTe (IIOCTOJHUTE) TUPEKTOPHU 2 ) HE3aBH-
CHUTE TUPEKTOPU U 3) TIpodeCHOHATHUTE THPEKTOPH.
Tue cMeTaaT Jieka OBa TPETO HUBO Ha TUPEKTOPH WM
T.H. »,IIPO(eCHOHANTHN TUPEKTOPU, 61 NMase IoBeKe
BELITHHY, BpeMe ¥ MOTHBAIlMja /ia BPILIAT HAA30p Hajl
paboTara Ha IPYIITBOTO BO KOPUCT Ha HHBECTHTOPHTE. "’

OsractyBarsaTa, paMKUTe M HAMMHOT Ha IIOCTAITyBakbe
BO Bemmuxa bpuranuja, mojaosHo ce ypeneru Bo Companies
Act on 2006 ronuHa. Bo oBoj nmpommuc, ofpenduTe KOU ce
OJHEeCyBaaT KOH 30MpOT Ha Ipalliama Kou r'u iepuHupaat
OJTHOCHTE IOMer'y aKIIHOHEPUTE U OPraHHUTe Ha yIPaBy-
Barbe, T 3eMaaT MPeIBUJL CUTE AKTYeTHU TEHIEHIINU U
noTpebu Ha 3anHTepeCHpPaHuTe CTPaHM.”

Kako reneparaa onpenHuIia mpeTcTaByBa wieHoT 170
(1) on Companies Act-0T, Criopes; KOJIITO JUPEKTOPHUTE
CBOMTE TIOJDKHOCTH I' IO/DKAT KOH IPYIITBOTO. YTeHOT
174 6apa OJ] IUPEKTOPUTE J1a C€ OHECYBAAT CO Pa3yMHO
BHUMaHHUe, Berrtiay U diligence. [Tonatamy, ciopern wie-
HOT 171, TMPEKTOPOT € OJDKEH /1 IejCTBYBa BO COIJIAC-
HOCT CO aKTOT Ha ApyTBoTo.”! Yrenot 178 mpensunysa
rparaHcKa OITOBOPHOCT BO C/Iy4aj Ha HEHCIIONHYBaHe
Ha cBouTe 06BpcKu. YieHOT 172 6apa off AUPEKTOPOT 1a
HUCTaIIyBa BO 106pa BOJIja, 1a 'O IPOMOBHpA (IOTTHKYBA)
YCIIEXOT Ha APYIITBOTO BO HHTEPeC Ha WIEHOBHUTE KaKO

17" OBHe aBTOPY 0AraaT OJI TPETIIOCTABKATA TEKa TOKMY aKIHO-
HepUTE MMAaT HajrojieM HHTepeC JIa ja CIipevaT eBeHTyaTHaTa
OTYI'€HOCT Ha OPTaHOT Ha YIIpaByBam-e U CO TOa 1a obesbenar
KOHTpO/Ia Bp3 paborara Ha 0B0j opraH. Bo Taa cmucia oBue
aBTOPH IIpejIaraaT CIpoBefyBatbe ceorndaTHa eKOHOMCKA
aHa/IM3a 3a OLieHaTa Ha e(heKTOT eKOHOMCKH epdopMaHCH Ha
IPYLITBOTO Ha IIPAaBIJIOTO Koe 6apa 3ro/ieMyBarbe Ha 6pojoT Ha
He3aBucHE fupekTopu.Ibid. [ToBeKe 3a KPUTHIKMOT pUCTAIT
KOH perynatuBara 6asupana Ha Sarbanes-Oxley Act, Bumu: John
Polise, “A Bridge Too Far: A Critical Analysis of the Securities and
Exchange Commission's Approach to Equity Market Regulation”,
11 Brook. J. Corp. Fin. & Com. L. 285,342 (2017) xako u Marc.
L. Steinberg; Forrest C. Roberts, ,Laxity at the Gates: The SEC's
Neglect to Enforce Control Person Liability”, 11 Va. L. & Bus.
Rev. 201,248 (2017)

¥ Tbid. ctp. 40..

19

Florence Shu-Acquaye, op.cit., ctp. 739.

20 Chivers David, “The Companies Act 2006 - Directors’ Duties
Guidance”, (mocranHo Ha http://corporate-responsibility.org/
wp-content/uploads/2013/11/directors_guidance_final.pdf,
mpucamero Ha 15.9.2017).

21 Mary Keenan, Charles Wild u Stuart Weinstein, “Smith and

Keenan’s COMPANY LAW”, Pearson Longman, 2009, ctp. 378.
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IIe/TMHA U [IPUTOA /Ia BHUMABa Ha: 1) MOXXHHTE ITOC/IEANIIH
Ha JIO/IT POK OfI OJUTIYKHTe, 2) UHTePeCOT Ha BpabOTeHUTe
BO IPYIITBOTO, 3) moTpebara fa ro 0JIeCHH OfHOCOT
Ha JPYLITBOTO CO TOOABYBa4MTe, IIOTPOLIYBAYHUTE U
IPYTH TPETH JIUIIA, 4) BIMjaHHETO Ha aKTUBHOCTHUTE HA
IIPYLITBOTO BP3 3aeIHUIIATA U )KUBOTHATA CPEHHA, 5)
ONP)KyBatbe Ha peryTaljara (yIjIefioT) Ha APYIITBOTO U
BHCOKHTE CTAHAPIH Ha TOCTAITyBakbe 1 6) 11a Ce OTHeCyBa
(bep momery wieHOBHUTE Ha IPYIITBOTO.?

[TpamameTo 3a Cyaup Ha MHTEPECH € YPEIeHO BO
YWICHOT 175, O KOj IIOIPEIM3HO Ce ypenyBaar CUTYalluuTe
BO KOM IIOCPEIHO WM HeIIOCPETHO NUPEKTOP UMa WIH
MOXKe J]a UMa 3ace0eH HHTepec, pas/InieH Off HHTEPEeCOT
Ha JIPYIITBOTO.

Ongenor 3a GU3HUC-TIPETIIPUEMAILITBO U perya-
topHa pepopma (Department for Business, Enterprise
and Regulatory Reform) usmage moce6no ymarcrso 3a
06BpcKuTe Ha AUpeKTopuTe BO jyHH 2007 ronuHa. OBa
YIATCTBO Ce COCTOU Of 8 TOUKH KOH 10 CBOjOT KapakTep
IPETCTaBYBaaT He3aJO/DKUTETHH ITPaBIIa. >

3. Ilpukas Ha peeBaHTHY FepMaHCKU U
MaKeTOHCKH HCKYCTBa

3amtuTaTa Ha WIEHOBUTE Ha NPYIITBOTO (aKIIHO-
HepuTe) Off OTYyI€HOCTa Ha OPTaHHUTe Ha APYIITBOTO
IIPETCTABYBAJIO IIPENU3BUK 3 TEPMAHCKOTO IIPABO YILITE
on 1884 ropuna, Kora ce BOBEyBa IBOCTEIIEHUOT CUCTEM
Ha yIIpaByBakbe CO aKIIMOHEPCKUTE APYIITBA. BTOop BakeH
MOMEHT, HICTOPHCKH I/IefaHo 3a [epMaHuja e T.H. emergency
Order o 1931 roguHa, Kako peaKqua Ha LIPHUOT IIETOK
Ha byjopikara 6epsa, IITO HCTOBPEMEHO IPHIOHECYBa
U 32 Pa3BOjOT Ha HAI[MOHAJICOLINjATM3MOT BO [epmanuja. ™

2 Ibid.

2> OBHe CMepHUIIU OfIpellyBaart: 1) lejcTByBarbe BO Hajnobap MH-
Tepec Ha IPYLITBOTO, 3eMajKH [IPEABHU, C& IIITO CMETAAT [eKa e
PeTIeBaHTHO, 2) MOYUTYBaK:e Ha AKTOT Ha IPYIITBOTO (CTATYTOT)
¥ OJJIyKHTe IOHECEeHH BP3 OCHOBA Ha HETo, 3) [1a OCTaIyBa
9eCHO U Jja MMa IIPE/IBU/ ieKa HMOTOT Ha IPYIITBOTO MY HPHU-
mara Ha IPYIITBOTO, He Ha JUPEKTOPOT MM Ha aKI[HOHEPOT
KaKo [IOeNHeI, 4) 1a [IOCTaITyBa BUHMATETHO 1 4 Ouze 106po
nHMOPMHPAH 32 COCTOjOUTE BO APYIITBOTO, Id I KOPHCTH
BO paboTara Ha IPYLITBOTO CUTE BEIIITHHHU KOH ' UMa, 5) 1a
06e36emu CHCTeM Ha apXHBHPAbe Ha JOKYMEHTHTE TOHECEHH
OJ1 OPTaHOT Ha yIIpaByBakbe, 6) 1a Ma IPeIUB ieKa Of[roBapa
3a paboTaTa Ha IIOfipefieHNTe, 7) Ia T H36ETHYBa COCTOjOUTe
KOHM MOJKe [ja IOBefjaT 10 CyIup Ha MHTepecH. JJOKOIKy ce
IOCOMHeBa [IeKa MOXKe Jia Ce [0jaBU CYIUP Ha MHTEpPecH 3a
TOA JIa TO U3BECTH APYIITBOTO U §) 1a mobapa HaBOPELIHN
COBETH IOKOJIKY € IOTPeGHO, 0COOEHO KOTra IPYIITBOTO € BO
HapyIeHa (Terka) puHancucKa coctojba. Ibid. ctp. 383.

2 Co oB0j axt ‘Liaison Council’ k0j mpeTxoHO mpeTcTaByBa

3ace6eH OpraH Ha IIOBUCOKO HUBO HA MEHAIIMEHT Ce Ipeobpa-
3yBa BO HaI30peH 0n00p o ImpenusHu HapiekHocT. Tishon
Michael, op.cit., cTp. 266.


http://corporate-responsibility.org/wp-content/uploads/2013/11/directors_guidance_final.pdf
http://corporate-responsibility.org/wp-content/uploads/2013/11/directors_guidance_final.pdf
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Co 0Boj axT ,,Liaison Council® 6emre mpeo6pasen Bo
HaI30peH 0fdop CO MPelu3HU HAIIeKHOCTH. >

Tpeba na ce 3a6e/1eKu U HICTOPUCKHOT MOMEHT KOT'a BO
1926 ropyHa 611a pasryienyBaHa 1iejaTa 3a BOBeyBatbe
Ha AMePUKaHCKUOT eMHOCTEIeH CHCTEM, HO CTaTa Ouma
ordpeHa co o6jacHyBambe eKa IBOCTEIICHUOT CUCTEM
e moedprKaceH BO MOIJIE]] Ha KOTPO/IATa Hall YIIPaBHUOT
ono6op.

Bo 1998 ropuHa, 3aKOHOT 3a KOTpoOJa U TpaHCIa-
peHTHOCT Ha npernpujarujata (Gesetz zur Kontrolle
und Transparenz im Unternehmensbereich, KonTraG)
jamono6pyBa paborara Ha HaIBOPHUOT 0nOOP 6e3 Ia ce
MeHyBa OCHOBHATa CTPYKTYpPa Ha IBOCTEIIEHUOT CUCTEM
Ha yIIpaByBambe.

EnHo on xiyyHHTe Ipamama Kou Bo [epMmaHuja
IIPeIU3BUKYBaaT MoceOeH HHTEPeC Off IIIMPOKATa OIIIII-
TEeCTBEHA JaBHOCT € MPAIIIathbeTO BO YHj HHTEPEC UCTAIY-
BaaT TOJIEMUTE aKI[MOHEPCKH apyiiTBa. [Ipucramor Bo
OJIrOBaparseTO Ha OBa ITpalliabe Bo [epManuja e TOBp3aH
o crieruUKNUTE HA OMIITECTBEHO-IOTUTHIKHOT CUC-
TeM, KaKo U co ucTopujata Ha [epmanuja. YneHoBuTe Ha
OpraHoOT Ha yIIpaByBarbe MMaaT 0OBPCKa J1a MCTAIyBaaT
BO nHTepec Ha ApyITBoTO (Untemehmensinteresse). Tre
Tpeba Jia TH 3eMat IPeBU/] U MHTEPECUTE Ha aKIIMOHEe-
purte. Co or/ie] Ha TOA INITO [IABHA I1e/T Ha IPYIITBOTO €
Jla OCTBapyBa IPOQUT, HHTEPeCUTEe Ha aKIIMOHEPUTE Ce
HeJIe/TMBO IIOBP3aHH CO MHTEPECHTE Ha IPYIITBOTO KAKO
nenuHa. Ho, mokpaj mpuBaTHUOT Hap THKY/IApeH HHTEpeC
Ha aKIIMOHePHUTE U APYILITBOTO BO LIeJIMHA, HICTOTO Tpeba
J1a TO M3PAsy U jABHUOT HHTEPEC, HA HAYMH CBOjCTBEH 3
MOTpeOUTe Ha TeEPMAHCKOTO OTIITeCTBO. Criopen 3ako-
HOT 3a aKIMOHepcku npymTsa (Aktiengesetz) om 1937
TONIMHA, WIEHOBUTE Ha YIIPABHUOT OOOP Ce MOIKHU
CBOMTE IO/UKHOCTH Jia TM M3BPIIYBaaT BO MHTEpeC Ha

% Co uen HaE3OPHUOT 0f60p ePUKACHO []a MOXKe JIa TH M3BP-
IIIyBa CBOMTE HAIICKHOCTH, 2 KOU Ce COCTOjaT BO KOHTPOJIA
Ha pab0oTaTa Ha OPraHOT Ha YIIPABYBakhe, ONHOCHO YIIPAaBHUOT
ombop, 6eltie MpefBHIEH U PEBU30P KOj HMAIIIe 3a/1ada 1 BPIIN
peBH3Mja Ha TOJMIIIHUTE CMETKH, KOU 10 peBH3Hjara 6ea mpo-
C/IeIyBaHU 10 HaIBOPHUOT ondop. Ha Toj HaunH peBusopoT
106w yora Ha OpraH 3a IMOAIPIIKA HA HAI30PHUOT OLOOP.
IToxpaj oBaa (hyHKIMja peBUSOPOT pasBH yITe enHa pyHKIMja
OJJHOCHO Ce jaByBa BO yIITe eqHa yaora. OBaa y/ora ce COCTOH
Of1 JaBarbe IPHjaTe/ICKH COBETH Ha YIPABHHOT OLOOP, CO IeNT
moMery HUB J1a Ce CO3[ajie BpcKa Ha moBepba. Bo 1998 ronuua
IIpeKy IIPOMeHa Ha JIETHC/IaTHBaTa 0ara 1o IIPOMeHa Ha I10-
Nok6aTa Ha PEBU30POT, OIHOCHO Ce B/IMjae Ha OTPAHNIyBakbe Ha
HEroBara BPCKa 1 cOPabOTKa CO yIPaBHHOT 0160p, a C& CO 11eT
1a ce 06e36ea1 HeroBa BHATPEIIIHA HE3ABUCHOCT BO OIHOCHTE
co ympaBHHOT on6op. Ha T0j HaunH nBe BaKHU GQYHKIMHU ce
IPeIBHYBAAT 32 PEBU3OPOT ¥ TOA: 1) /1a ja rapaHTHpa TpaHCc-
[IAPEHTOCTa BO paboTara Ha YIIPaBHUOT 0f60p U a My Gune
TIOMOIITEH OpraH Ha HafzopHOT ombop. Ibid., cTp. 266-257. 3a
notpebaTa Ol TPAHCIAPEHTHOCT KAKO ITI0OATHO OYEeKyBarhe
Bunu u: Martin Bengtzen, ,Private Investor Meetings in Public
Firms: The Case for Increasing Transparency”, 22 Fordham J.
Corp. & Fin. L. 33,132 (2017).
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aKIMOHEpHTe, BpaOOTEHNTE U OMIITECTBOTO KAKO IIe/THHA.
HMaxo BakBa ofpen6a He € COIpyKaHa BO BKEYKUOT 3aKOH
3a akunoHepcku npyirBa (Aktiengesetz), oBa mpaBuio
ce IpUMeHyBa BO (hopMa Ha OIIITO HeKOTU(PHUKYBaHO
IIPaBHO HAYesI0 KOe € TIOIP>KAHO U CO OfIpeiOH Off Tep-
MaHCKHOT yCTaB.”

Bo omHOC Ha camara CTPYKTypa U OCTaBEHOCTa Ha
OpraHuTe Ha APYIITBOTO, Off ©3HECEHOTO BO KHUTATa 4Hj
ypenuuk e Muxaen Tucon (Michael Tison) moxe na ce
MCTAaKHAT CIHUTE CHeIU(DUKH:

- Criopen 3aKOHOT, yIIPaBHHOT OI00p € OPTaHoOT KOj
rO BOIMU APYIITBOTO M UCTOTO 'O 3aCTAITyBa KOH
TPeTUTe JULAY, 110 IPABUIO TOA € KOJIEKTHBHO
TeJI0, HO UMa U MCKTy4oIn™;

- YieHoBUTE Ha YIPaBHUOT Of0Op ce U3OpaHH Off
CTpaHa Ha YWICHOBUTE Ha HAI30PHUOT 0160p*’;

- IlpercenaBadoT Ha yIIpaBHHOT OO0 PAKOBOIM 1
ja KoopauHMpa paboTaTa Ha YIIPaBHUOT 0f000pP.
Ho, mpeTcenaBadoT Ha YIIpaBHUOT OLOOP € WieH
Ha UCTUOT CO MCTHU OBJIACTYBatba KaKO U IPYTUTE
YIEHOBM M CO NPaBO Ha efeH I/Iac, CO IITO ce
Pas/IMKyBa Off [JIABHUOT M3BPILIEH JUPEKTOP BO
AMEepPUKAaHCKUOT crucTem;

% Ibid.

¥ O6BpcKara Ha YIPaBHUOT OXGOP Aa TO BOAM APYILITBOTO BO
PaMKHTE Ha CBOMTE OB/IACTYBAkba € €HA Off HETOBUTE IIeHTPa/THH
06Bpckn. OBa MpaBIIO MOXe fia 3HaUHM MHOTY paboti. [1pBo,
MEHAII€EPCKUTE OBJIACTYBakba T KOHOEHTPHUPA UCKITYIUBO
U eKCKJIY3UBHO BO palleTe Ha YyIPaBHUOT OfOOP, KOJIITO €
3aJI0/DKeH 32 CEKOjJHEBHUTE aKTUBHOCTH. BTOpO, I OrpaHunyBa
HAJJIOKHOCTUTE Ha J[PYTUTe OPraHU BO aKIHOHEPCKOTO
ApymTBo. leHepanHoO, HM HAaI30PHUOT OZ6OP HUTY HAK
co6paHmeTo Ha aKITMOHep! HeMaaT IOJDKHOCT I TH ITpe3eMaar
paboTHTe KOU Ce BO HA[JI)KHOCT Ha YIPAaBHUOT 076Op.

8 3a ManuTe aKIMOHEPCKU [PYIITBA CO OCHOBHA [JIABHUHA

KOja He HaJIMMHYBa 3 (TpM) MIIMOHHM €Bpa U Kaj KOU He ce
IpUMeHYBaaT IIPaBHJIaTa 3a KOZIeTePMHUHALIH]a, MUHUMYM 6pOj
Ha WICHOBH Ha yIIPABHUOT 01O0P € efieH, T.e. IMa KaIlal[uTeT Ha
yrpasuTen. Kaj ipyImnTsata Kaj KoM ce ITpFIMeHyBa KOHIIEIITOT Ha
KOJIeTepMHHAIINja, MUHIMYM 6POj Ha YIeHOBHU Ha YITPaBHUOT
ombop e 1Ba, 6umEjKN CceKoe BaKBO APYIITBO MOpa fia HMa
IUpeKTOp 3a YoBeuKu pecypcu (Arbeitsdirektor).

¥ MaH/JaToT Ha WIEHOBUTE Ha YIPAaBHUOT ONOOP HE MOKE N1a

6uyie TIONOIT Off ITeT TOAWHM, CO IIPaBO Ha IOBTOPEH U300p. 3a
HHBHHUTE HaJIOMECTOLIH OJUIyyBa Haf30pHUOT 0x60p. Cropen
HpaBI/IATA, HATOMECTOIUTE Ha CEKOj WIEH Ha YIIPaBHHOT 0T60p
Mopa 1a OUJIaT pa3yMHH, YCOIIACEHH CO TeKHHATa Ha HETOBUTE
HaJJIKHOCTU U NO/DKHOCTU KOM I'M MMa BO JPYIUTBOTO U
cocrojbara Ha ApyLITBOTO. HansopHUOT 0n6op Moxke ja CMeHH
WIEH Ha YIPaBHUOT OfOOP KaKo U IIPETCeNaBadoT Ha MCTUOT.

3 Hekou TProBcKM ApyINTBa, KAKO Ha IPUMeEp TolleMuTe GaHKu

KOM MMaaT 3a0e/ellIKi Ha TePMHUHOT iipeificegasay HaMecTo
HEro HasHaYyBaar 2080pHuk ,spokesman (Sprecher).Iesrra Ha
0Baa IIPaKTHKa € J1a Ce Ha3HAUM [IeKa .... € ip6 Medy egHakeuitie,
a TIPOLECOT Ha JOHECYBarhe Ha OJJIyKUTE € Ha KOJeKTHBHA
OCHOBA I10 IPHHIIUIIOT efIeH Y0BEK - efIeH I/1ac. Taka Ha mprmep,
mpetcenaBay uMa Dresdner Bank AG, mozeka ZosopHuk umaar
Deutsche Bank AG n Commerzbank AG. Bo mpakTukara,
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- Ilo mpaBmIO MOCTOU pasrpaHUIyBarbe Ha HALIEXK-
HOCTHTE Ha OPTaHUTe Ha IPYILITBOTO, COOPaHHETO
Ha IPYIITBOTO M yIIPaBHUOT U HAI30PHHUOT O160p™;

- Hapnsopuuor on6op mpercraByBa cTporo gedu-
HUpaHa MHCTUTYIHOHaIM3Upana ¢hopma Koja
Tpeba f1a ja KOHTpoIUpa paboTara Ha yIPaBHHOT
onbop. HezaBucHocTa Ha HaIBOPHUOT OI6OP BO
TePMAaHCKUOT IPABEH CHCTeM MMa IIONHAKOB Ka-
pakKTep O He3aBHCHOCTA HA WICHOBHTE HA OPTaHOT
Ha yIpaByBarbe BO aHIJIOCAKCOHCKHUTE 3eMju’’.
Bo 0BOj cucTeM ITaBHATa IPETIOCTABKA € [eKa
HEe3aBUCHOCTA Ha OpraHute ce o6esbenysa co
IPaBHIOTO UCTO JIUIIE Id He MOKe BO HCTO BpeMe
7ia O¥IIe WieH Ha IBaTa OpraHy;

- DnaBHM 06BpcKH Ha HAT3OPHUOT OmbOP ce: 1) ma
BPIIM HAA30p Ha/l paboTara Ha yIpaBHUOT 000p
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MHOTY CTPAaHCKH Cy6jeKTH Ko paboTar Bo Iepmanuja,
IpeTceaBadoT Ha YIPaBHUOT 0f60p (WM BO GAaHKHUTE T.H.
(Sprecher des Vorstandes) ro moucroseTyBaar co yjorara
KOja ja ¥Ma IJIABHUOT M3BPILEH TUPEKTOP BO 0Z6OPOT Ha
ITUPEKTOPH CIIOpe]] aHITIOCAKCOHCKHMOT CHCTEM, HO TOa He MOKe
na Ouzie TOYHO CO OIief Ha GaKTOT IITO YIIPABHHOT O160P BO
TepmaHmja mpeTCcTaByBa KOIEKTHBEH OPraH Koj PyHKIMOHHpPA
10 IPHHIINITNTE KOU Ce KAPAKTEPUCTUYHH 32 TOCTAITYBAIHETO
Ha KonekTuBHHUTe Tea. Criopen Handelsgesetzbuch ox 1897,
YIIPaBHHOT OIOOP Ce COCTOEI OfT THO FJIM IOBeKe JTHIIA, a TOa BO
IPaKTHKaTa 3HA4e/I0 IeKa IPETCeAaBadoT € MOKHA (pUTypa Koja
nma sHaunrenHa Gynikuja (Generaldirektorsprinzip), Ho ucro
TaKa BO MHOTY IPYIITBA yIIPaBHUTE O1O0PU PyHKI[HMOHKIpPaIe
IO IIPUHIUIIOT IIPB Mery eTHAKBHTE.

Haxo riocrou ofpeyi6a co Koja ce pasrpaHnyBaaT HAUIEKHOCTHTE
Ha OpraHHTe Ha YIpaByBarbe Ha aKIIMOHEPCKHUTE JPYIITBA
BO Te€PMaHCKHOT IIPaBEeH CHCTEM, BO NMPAKTHKATA CAMHTe
HAJ/IOKHOCTH Ha COOPAHHMETO Ha aKLIOHEPH 1 Ha HaI30PHUOT
on60p 0BO3MOXYBAaaT OBHE OPraHHU [ld yIeCTBYBAAT BO
YIIPaBYBAKETO CO APYIITBOTO BO IOIINPOKa cMucTa. Taka,
Ha MpuMep, COOpaHMeTO HA aKIIMOHEPH MOXe Jia JOHece
OJTyKM KOH Ce Off 3HaYeHe 3a BOJEIHETO Ha IPYIITBOTO (CO
KOH T€HEPAIHO Ce ONpeeTyBaaT HACOKUTE 3 BOJCHE Ha
IPYLITBOTO), WIH ITaK 110 O6aparbe Ha YIPaBHHOT O00P MOXKe
Zla OZTy4yBa 32 PeIOBHH HAJJI)KHOCTH Ha YIPaBHHOT O100P.
Hcro Taxa, HamzopHaTa QYHKIIM]a Ha HAT3OPHUOT OI60P MOKe
J1a ce I7Ief1a BO MOIIMPOKA CMIC/Ia KAKO FeHepasieH MEHALIMEHT
Ha IPYIITBOTO KO€ BK/IydyBa [NOHECyBame Ha roaeM 6poj
OJUIyKH KOM MMaaT KapakTep Ha MEHALIEPCKHU OJTyKH.

3a pasyMKa off aMepPUKAHCKUOT ¥ OPUTAHCKHOT IIPHCTAIL, BO
OZIHOC Ha OIIeHYBalbeTO Ha He3aBHCHOCTA Ha WICHOBUTE HA
HaJI30pHHOT 01106p, BO OCHOBA He Ce OlIeHyBa MHJUBH/yaTHATa
HEe3aBHCHOCT Ha CEKO] WIeH OJIJIe/THO, TYKY IOCTAITyBabeTo Ha
OpPraHoOT KaKo IIe/THa I KaKO KOJIEKTUBHO TeJIo, KaJie IITo Tpeba
110 M3pas [ia 10jfie He3aBUCHOCTA. [1a Taka, OMInTo € pudareHo
JleKa WICHOBHUTE Ha HAIBOPHHUOT 000P KAKO HHIUBHIYH MOXKeE
IIa IPeTCTaByBAaT Pas/IMYHU HHTEPECHH I'PYIIH, KAKO IITO Ce Ha
HpHUMep IPETCTaBHULINTE Ha BpaboTeHuTe. 3a 06e3benyBarbe
Ha He3aBHCHOCTA Ha HA/I3OPHHOT O160p ce MpeIBUICHH HI3a
3aKOHCKH OffpeiON, KOU NMaatT UMIIepaTHBeH KapakTep. OBue
Ofpeno¥ ce OffHeCyBaaT Ha 3a/I0JUKUTETHHOT IBOCTEIeH CHCTEM
Ha KOMIIO3HI[1ja Ha OPTaHUTe, COCTABOT Ha HAI30PHUOT O100P,
pacnopenoT Ha MOKTa IIOMel'y OpTraHuTe Ha IPYIITBOTO KAKO
1 CaMUTe HAJUIKHOCTH Ha HAI30PHUOT OIO0p.
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(Aufsicht)® u 2) ma 0o6e36enu He3aBUCHU COBETH
yIIaTeHH JI0 yIpaBHHOT on6op (Rat)*;

- Hexou of HajyteXKHOCTHTE Ha HAIBOPHUOT OI6OP
MOKe ma 6umar kBamudukyBanu kako de facto
MEHAIIMEHTCKH OB/IACTYBamba® U

- Co uen BpaboTeHUTe, KOU Ce MPETCTABHUITE BO
HA/I30PHUOT 0f100D, a He OUAT U3JIOKEHU Ha
HOPUTHUCOK OfI CTPaHa Ha yIPaBHUOT 0nOOp Ha
HUBHUTE PAOOTHH MeCTa, CO 3aKOH Ce ITPeIBUIeHH
moce6HM MeXaHM3MU 3a HUBHA 3aIITUTA>®,

3aKOHOT 3a TPrOBCKHTE APYLITBA Ha Pemy6muxa

Maxkenonuja (BO MOHATAMOIIHUOT TeKCT ,3T17%), ru
IpeIBUIYBA [BaTa MOJE/IH Ha YIIPaByBalbe, eAHOCTEIe-
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Bo ctaTyTOT Ha IPYIITBOTO MOYKeE /Ia Ce HaBefie ieKa O peeH

HAJJIeKHOCTH TIOBP3AHM CO IOHECYBathe OITYKHU 3a TOCEOHU
31I€TKH CO TOJIEMO 3Hauelbe Ja MY IIPUITaHAT Ha HAT30PHHOT
onbop. [Toxpaj Toa, HaIBOPHUOT OIOOP MOXKE [1a OJLTY UM JieKa 32
OJipelieH  OJIYKH € TOTpeOHa HeroBa IPeTXO0/iHa COIIACHOCT.
Joko/Ky ynpaBHHOT 0f00p ce IIPOTUBY Ha BaKBaTa OfIyKa
Ha HaI30PHUOT 07100, OCIIOPYBaHATa OJLTyKa Ce IPOCIIenyBa
10 aKI[HOHEPCKOTO COOpaHMUe, IIITO BO BAKBHOT CIy4aj Ou
MMaJIo KapaKTep Ha BTopocTerneH opraH. Criopern [fepMaHCKHOT
KOJIeKC 332 KOPIIOPATHBHO yIIpaByBakbe, COTJIACHOCTA Ha
HaJ30pPHUOT 0160p Tpeba fa Ouje IPenycIoB 3a 3eNKH Of
rojJeMO 3HaYeHe KOM 3HAYMTETHO BJIMjaaT HA MMOTOT Ha
LPYIITBOTO, (PUHAHCHCKATA COCTOj0a, MM IIPOPHUTOT Ha
npyurrsoto. Hagsopaunor on6op nMa JUCKpPEIHOHHU ITpaBa
BO 1ories; Ha 6usHuc-omnykute (Geschiftsfiihrungsentschei
dungen). lonexa 3a HeKOM OJUTYKH! HaJI30PHHOT 0760P MOXe
Jla CTABU U BETO, 38 IPYTHU OITYKH II0OBeKe HMa COBETOlaBHA
ynora.HagsopHHOT 0160p BO paMKHTE Ha CBOMTE HAaI30PHI
OBJ/IACTyBarba 0COOEHO TOMUHUPA HErOBATa HAMICKHOCT fIa
BpIIIM HAZI30p HaJ KHUTHTE HA IPYIITBOTO, KAKO HAT30P HAl
paboTaTa Ha UHAUBUIYa/THY WIEHOBH Ha YIIPAaBHHOT O100P,
HasHauyBa [IOCEOHU eKCIIePTH KOU Ke I'M M3BPILYBaaT THE
HCIUTYBabA.

Hapzopuuor og6op paborara Ha yrpaBHHOT 0160p ja KOH-
Tponupa ex ante u ex post. Co 1ieJ1 OCTBapyBabe Ha BAKBHOT
HaJI30P, HAIBOPHUOT O6OP MM IIPABO U Ha YBHJL U JOOUBaIbe
nHMOPMAIIUH Of] CTPaHa Ha yIpaBHUOT oibop. Ilokpaj oBue
00BPCKH, HAZBBOPHHUOT OIOOP UMa U APYTH HAIIEKHOCTH, KOU
BO OCHOBA Ce HACOYeHM KOH 00e36emnyBarbe Ha HHGOPMALH
3 aKI[OHEPHTE.

HansopHuoT ofi60p € OBJIACTeH 3a Ha3HAYyBake, Ha30p U
OTIIOBUKYBame Ha WIEHOBUTE Ha YIpaBHHUOT ondop. Hexou
Of, Haj/IOKHOCTUTE Ha HAJI30PHHOT OI0OD, NMAAT BIIMjaHIe
U BO IPYTU APYIITBA. AKO, aKIIMOHEPCKO IPYLITBO I1OCEAyBa
HajManKy 25% of aKIMUTe BO IPYTO APYIITBO U aKO JBETe
IpYLITBA MOJJIEKAT Ha MpaBUIaTa 3a KOfeTepMHUHAIINja,
Ha/I30pHOT 0100p Ha IPYIITBOTO MCTO TaKa OIydYyBa 3a
4JIEHOBMTE Ha OPraHUTe Ha yIIPaByBak-€ BO APYrOTO IPYIITBO.

ITataxa,criopen rpakTrkara Ha Bpxosruor cyn (Bundesgerichtshof,
BGH),3a6paHeTo e WieHOBHUTe Ha HAI3OPHUOT OIO0P Off PeoT
Ha BpaboTeHNTe 1a OMIAT UCKIyIeHH O paboTaTa Ha KOMUCHUH,
6e3 orpaBaHy IIPUYHHM, 3ALITO UCTOTO 61 GUIIO CIIPOTHBHO
Ha [IPaBWIaTa 33 aHTHANCKPUMHUHALM]A.

Bupu: ,,Cyx6en BecHuk Ha Perry6nuka Makegoruja“ 6p.
28/2004; 84/2005;25/2007;87/2008;42/2010;48/2010; 24/2011;
166/2012; 70/2013; 119/2013; 120/2013; 187/2013; 38/2014;
41/2014;138/2014;88/2015;192/2015;6/2016;30/2016 11 61/2016.
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HHUOT CHCTeM U IBOCTEIIEHUOT CUCTEM Ha YIIPABYBakbe,
KaKo anTepHaTHBHU Momenu.’® Kako ompemnuiia Bo ofi-
HeCyBameTO Ha OPTaHHUTe Ha YIIPaByBaibe M Ha HA/I30P
Ha TPTOBCKUTE IPYIITBA rFeHepaIHo, 3T/l ro npensunysa
CTaHMIAPTIOT ,,BHUMAHHUE Ha ypeieH U COBeCeH Tprosei] .’
I[Tonaramy HUBHOTO ITOBEZICHHE Ce OIIpeie/TyBa CO IIPABHU-
JIOTO CIIOPE]] KO€ , WIEHOT Ha OPTaHOT Ha YIIPAaBYBakETO,
OIHOCHO Ha HaJI3OPHHUOT Of00P € IO/DKEH OB/IACTYBAMbaTa
IITO MY Ce IaleHH CO OBOj 3aKOH U CO CTATYTOT Ja I'U
BPIIM BO MHTEPeC Ha JPYIITBOTO M BO MHTEPeC Ha CUTeE
aKIMOHEPH CO BHUMaHUe Ha ypelleH U COBECEH TProBell,
U He MOJKe J1a TH IIpeHece CBOUTE OB/IACTYBatba Ha IPYT
YJIeH Ha OPTAHOT Ha YIIPaBYBatbe, OMHOCHO Ha Ha/I30peH
ombop“.** Ha T0j HaYMH 1 BO MAKETOHCKOTO MPABO Ce armo-
crpodupa cTaHIAPIOT ,HHTepeC Ha APyIITBOTO . MCTO
TaKa, BOKHO € ¥ [TPABUIOTO CIIOPEN KOE ,aKO WIEHOBUTE
Ha OPraHOT Ha YIIPaBYBakbe ' TOBPEIAT CBOUTE 0OBPCKH,
My OZIrOBAapaar Ha JPYIITBOTO 3a IPUYMHETATa IITeTa
KaKO COMUIAPHH JIO/DKHUIIU aKO He paboTesie U 1mocTa-
IyBasie CO BHUMaHHe Ha YPeleH 1 COBeCeH Tproserr .*!

[TpaBuara 3a 3abpaHa Ha KOHKypeHIuja* u cynup
Ha uHTepecu® ce meUHUPAHU HA HAYMH KOJIIITO TH MH-
KOpIIopupa oniito nprudaTeHnuTe Hadena U CTaHIapau
KOH TO ypelyBaar oBa ITpalliaibe BO IPAaBHUTE TIPaBIIA
Ha EBporckara Yauja. Cormacuo co 3T/, wieHoBHTe Ha
06OPOT Ha TUPEKTOPH 1 HA HAIBOPHUOT OIOOP T M30Hpa
COOpaHMETO Ha IPYIITBOTO, & WICHOBHUTE Ha YIIPAaBHUOT
on6op ru u3bupa HaBOPHUOT ofndop.*

Bo wrenor 343 on 3T ce mpenBrneHy ONIITH YCIOBH
3a M300p Ha WIEH Ha OPTaH Ha yIIPaByBaibe WIK 32 WIeH
Ha oprat Ha Han3op.* [Toce6HM ycI0BH ce TpenBHyBaar
3a IMIaTa KOM Ce jaByBaaT KaKO HeM3BPIIIHU He3aBUCHH

3 Ynen 342 o 3TII.

¥ BHuUMaHVe Ha yPe/ieH 11 COBECEH TProBell e IPaBeH CTaHAAPH

3a YTBpAyBambe Ha OTOBOPHOCTA HA JIMIATA OATOBOPHU 3a
yIpaByBame U 3a HAA30p Ha [PYLITBATA, CO KOJIITO CE OII-
pefenyBa co KakBO BHUMaHIe OBIe UL Tpeba Aa Iy BpuIaT
JI0BepeHITe paboTH BO APYLITBOTO, OFHOCHO /ja Ce OIHECYBaat
CO BHMMaHIe Ha crioco6eH i (Bo paboTemeTo Ha FPYLITBOTO)
BEIUT YOBeK (IpodecroHarel), Ipy LWITO THe OfroBapaar 3a
06u4yHa HeOPEKHOCT IIPH BPLIEHETO HA JOBEPEHNUTE PaboTH,
OCBEH aKO CO JIPYT 3aKOH He € OIPeJeIeHO [leKa OArOBapaaT
camo 3a rpyba HeOpeXXHOCT, WieH 3, craB (1), Touka 5) og 3T]I.

40 Yjen 361, cras (1) ox 3TII.
41 Yyen 362, cras (1) ox 3T]I.
2 Ypen 348 on 3TII.
3 Ynen 349 op 3TII.
“ Yjen 344 op 3T]I,

> 3aujleH Ha OPraHOT Ha yIIPaByBatbe, OTHOCHO Ha HAI30PHUOT

o6op MoXat ma O6upat usbpaHu camo pU3MIKM TUIa KOU
Ce JIeJIOBHO CIIOCOOHM. 3a WieH Ha OPraHOT Ha yIIPaByBakbe,
OITHOCHO Ha HAIBOPHHUOT 0f00P He MOYKe /1a 6uijie N30 PaHO JIHIle
IPOTHB KO€ € M3pedeHa Ka3Ha, OTHOCHO ITPEKPIIIOYHA CAHKIIN]ja
3abpaHa 3a BpIIIee JO/DKHOCT Ol OTIPele/ieHO 3aHUMAThe
KO€ JISTlYMHO WU BO 1eIOCT e OIhaTeHo BO MPEIMETOT Ha
paboTereTo Ha APYIITBOTO [0fieKa Tpae Taa 3abpaHa.

EBPOIICKO ITPABO bpoj 2/2017
nupextopu’®. YeHOBHUTe HAa OPTAHOT Ha YIPaBYBaibe,
OTHOCHO Ha HAT30PHUOT OIOOP Ce U36Upaar 3a rmepuos
KOJIIITO Ce OIIPefieTyBa CO CTaTyTOT, HO KOJIITO He MOXKe
na 6une moponr of wect roguau.”” Ho, ,,cobpanuero
MOJKe []a TM OTIIOBHKA CHTe WICHOBH Ha 010OpOT Ha
JIUPEKTOPHU, OHOCHO Ha HAaI3OPHHOT O100P, OHOCHO
YJIeH Ha OBHME OPTaHU M IIpeJ] UCTEKOT Ha BPEMETO 32
Koerto 6mre n3bpanu.*

Co 111 1a ce ITPeIBUAN YCOITIACCHOCT BO [ICjCTBYBAkbe-
TO Ha OpPraHUTE Ha IPYIITBOTO, Ce IIPEBUICHH IT0CEOHH
ompenou Kou Tpeba aa rv nedUHUPAAT HAMIEKHOCTHTE
Ha opranute. [TocTaBeHOCTa Ha HAIJIEKHOCTUTE Tpeba
7ia 6uje HaIIpaBeHa Ha HAYMH 112 0BO3MOYKU e(PHKACHOCT
BO paboTermeTo ¥ Op3MHa BO IOHECYBAbETO Ha OJUTYKUTE
KaKo ¥ BO CIIPOBEIyBabeTo Ha outykute. [Iputoa Tpeda
Jia ce BOOY CMeTKa 11a UMa KOHTPOJTHU MeXaHU3MH KaKo
U J]a HeMa IIpeK/IoNyBame Ha HauleKHOCTH. [TojnoBHa
IIPETIIOCTaBKa e mpaBwIaTa off wieHot 383 on 3T/l criopen
KOH,,COOPAaHHETO OTydyBa CAaMO 32 IIpaIllabaTa H3PEIHO
OIIpefieIeHH CO OBOj 3aKOH M CO CTAaTyTOT, @ 0COO€HO...,
OITHOCHO,,cCOOpPAaHUEeTO He MO)Ke [1a OJUTydyBa 3a IIpalllaba
on 06/1acTa Ha yIPaBYBambeTO, ONHOCHO Off 06/1acTa Ha
BOJICH-ETO Ha PAOOTEEHETO Ha APYIITBOTO IITO Ce HAIIEK-
HOCT Ha OPTaHUTe Ha yIIPaByBabe, 0CBEH aKO TOA CO OBOj
3aKOH IIOMHAKY He € OIIpefie/IeHo . BakBaTa 10CTaBeHOCT
T PasTrpaHNuyBa HA[JIKHOCTHUTE U IIPUTOA CTPUKTHO T
ollpesie/yBa HaJIS)KHOCTUTE Ha cobpanueTo, co 3T wm
co crarytot. Ho, cob6paHueTo co CBOHUTe IPepOraTUBH
Ha BJIACT JUPEKTHO BJIMjae BP3 CyoOMHATa HA OPTaHUTe
Ha yIIpaByBambe ¥ Ha HAZI30p, CO OIVIel Ha (PaKTOT ILITO
MOXKe Jid TH CMEHHU BO CEKOj MOMEHT.

On6opoT Ha TUPEKTOPHU, BO PAMKHUTE Ha OBJIACTY-
BambaTa OIpe/e/IeHN CO 3aKOHOT U CTATYTOT U OBJIACTY-
BamaTa LITO U3PEYHO MY Ce Ia[JieH! Ofi cOOpaHUeTo,
yIIpaByBa CO PyIITBOTO." YIIpaBHUOT 060 yIpaByBa

% HesaBuceH HeM3BpILEH 4ieH Ha Of00POT Ha JMPEKTOPH,
OJJHOCHO Ha HA/[30PHUOT 0f100p" € PU3HUKO JIHIIe KOELITO,
OJJHOCHO Ha YHjIITO WIEH Ha IIOTECHOTO ceMejcTBo: (1) BO
HOC/IE[HUTE TIeT TONMHH HeMajlo MaTepujaieH HHTepeC I
JIeJIOBEH OJHOC CO APYIITBOTO, AUPEKTHO, KAKO IeI0BEH
[apTHep, KaKO WICH Ha OPraH Ha YIPaByBakbe, OPraH Ha HaZI30p
WM KaKO PaKOBOJHO JinIe; (2) BO IOC/IEIHNUTE [IeT TONNHH
HeMa IIPUMEHO WU He [IPHMa JTOTIOJTHUTE/HU [IPHMatha OCBEH
IUIaTa Off APYLITBOTO; (3) HeMa GIMCKM CeMEJHH BPCKHU CO
HEKO] Of] WICHOBUTE HA OPTaHUTE Ha YIIPaByBarbe, OPraHOT HA
HA/I30p WIH Ofl PAKOBOIHKTE JIUIIa HA IPYIITBOTO U (4) He e
AKIMOHEP KOj IOCeTyBa [IOBEKe Off eIHA IeCeTTHHA Off AKI[HHTE
Ha JIPYLITBOTO MIM He 3aCTaIlyBa aKI[MOHEP KOj ITOCeyBa
HOBeKe Off eflHA [IeCeTTHHA Off AKLIMUTe Ha APYLITBOTO. YIeH
3,cras (1), Touka 25 ox 3T]I.

47 Ynen 345, cras (1) on 3T]I.
4 Yjen 363, cras (1) ox 3TII.

4 Op60poT Ha TUPEKTOPH UMa HAjIIMPOKH OBJACTYBakha BO

YIIPaBYBaKETO CO APYIITBOTO BO PAMKHUTE HA IIPEIMETOT
Ha paboTe’meTO Ha APYLUITBOTO U BO IEjCTBYBAHETO BO
CHUTE OKOJIHOCTHU Ofl UMETO Ha JPYIITBOTO, CO UCKIY4OK Ha
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CO ApyHITBOTO U, BO TUE paMKU, 'O BOOAU pa6OT€H>eTO Ha
IPYIITBOTO IIOJ] COTICTBeHa onroBopHOCT.”” HansopHuoT
0n6op BPIIHM HAT30pP BP3 YIIPABYBAKETO CO APYIITBOTO
IITO IO BPIIX YIIPaBHUOT on6op.”!

4. 3akmy4okx

Bo Tpynot cranysa 360p 3a 0CO6€HO aKTyeTHO Ipa-
I1atbe Bo chepara Ha KOPIIOPATUBHOTO YITPABYBakbe, KOe
MMa MHOTY JUMeHH3nH. [eHepasieH 3aK/Iy oK e moTpebara
Of1 TIOCTOEH-€ Ha CHIHO M3Pa3eH! MeXaHH3MHU Ha KOHTPOJIA
1 HaI30p Bp3 paboTaTa Ha OpraHuTe Ha APYIITBOTO. Bo
THe TPOIIeCH MTOTPEOHO e HEMOCPETHO /1a GUIaT BKIY-
JeHH akuuoHepure. [JoBepbaTa Ha UHBECTUTOPUTE KOH
CHCTEMOT € OCHOBHA IPETIIOCTAaBKa 32 YCIIeIeH rasap
Ha KanuTal [loHaTamy, TPOIIOIMTE 3a HAI30P HaJl Jie-
JIETHPAHUTE OBIACTYBAIha T.H. AgeNCy Cost ce HEOTIXOTHH.
Bo nmonecyBame Ha OITyKHTe OpPraHUTe Ha YIIPaByBambe
Tpeba 1a ro 3amasyBaaT MHTEPECOT Ha APYIITBOTO BO
nenoct. Co e a ce CIpedyy OTYFeHOCT Ha OpTaHUuTe
Ha JIPYUITBOTO, HOTPeOHO € Ma MMaMe CHTHO U3TPajieH
CHCTeM Ha IIpaBM/IA 32 YpelyBaibe Ha IIPALIakeTo 3a
CyZUp Ha MHTepecH U 3abpaHa 3a KOHKypeHLuja. [Tokpaj
TOQ, Ba)KHA € U pab0oTaTa Ha OpraHuTe Ha Ha/I30P, KAKO
U peBH3HjaTa, KoM Tpeba 1a UM OBO3MOYKAT IIPHUCTAII JIO
TOYHU M HaBpeMeHU MH(OPMAIIUU HA aKI[HOHEPUTe.
HcToTo e mpenyc/ioB 3a COOpaHUETO Ha aKIIMOHEPH /i
MOJKe f1a TH U3BPIIyBa e(pUKACHO CBOUTE KOHTPOTHH
OBJIACTYBalba, [1a U JIa I'M Pa3pelld OPraHUuTe Ha yIpa-
ByBame. Ha ceto 0Ba, ce pasbupa, rojleMo BIMjaHue UMa
U CTENeHOT Ha KOPIIOpaTUBHATA KY/ITYpa BO CMUC/IA HA
MIOYUTYBAIbE HA TPUHLIUITNTE Ha KOPIIOPATUBHOTO yIIpa-

OBJIACTYBabaTa IITO U3PEYHO MM Ce Ia/IeH! Ha HeU3BPILIHHUTE
WICHOBH Ha OfOOPOT Ha TUPEKTOPH., wieH 370 ox 3TI.

* VipaBuHuOT 0160p MMa HajIIMPOKHM OBIACTYBarba BO

YIIPaBYBAETO CO APYIITBOTO, OMHOCHO BO BPIIIEHETO Ha CUTE
PaboTH CBP3aHU CO BOJEHETO HA PAGOTUTE U HA TEKOBHUTE
AKTMBHOCTH Ha IPYILITBOTO ¥ /1 IEjCTBYBA BO CUTE OKOJTHOCTH O]
MMe Ha IPYIITBOTO BO PAMKHTE Ha IPEIMETOT Ha pabOTerheTo Ha
IPYIITBOTO, CO UCKYYOK HA OBIACTYBAIbaTa KOUILITO U3PETHO
My Ce JlaJieHH Ha COOpaHUeTO ¥ Ha HaIBOPHUOT ofibop. Unen
375, cras (1) og 3T1I.

Ha HapsopHHOT 0n60p He MOXAT fa My OMAaT IpeHeceH:
OBJIACTYBakba BO BPCKA CO YIIPABYBA-ETO HA [IPYILITBOTO, OCBEH
aKO €O 0BOj 3aKOH [TOMHAKY He e orperesieHo. [1o HCKITydoK, co
CTAaTyTOT MOXKE [Ia Ce OIIPeie/IN [IeKa 3a OIIPe/ie/IeHH BHIOBH
PaboTH yIIPaBHHOT 0760P MOYKe /12 OIUTyIyBa CaMO CO IIPETXOIHO
omo6penre Ha HAM3OPHUOT ONOOP. AKO HAT30PHUOT OIOGOP
onbue 1a nazie onoOpeHHe, yIIPaBHUOT 0TO0P, CO 00PasIoKeH e
TOIHeCceHo Bo mucMena ¢hopma, Moxke fa 6apa omobpenue of
cobpannero. Omrykara co Koja coGpaHueTo 1aBa ofo6peHie
ce JIOHEeCyBa CO MHO3HHCTBO [JIACOBYU KO€ He MOJKe /1a M3HeCyBa
T10J ABE€ TPETHUHU O1 aKIIUUTE CO ITPaBO Ha IVIaC IIPETCTaBEHU Ha
cOOpaHMeTO, 0CBEH AKO CO CTATYTOT HE € OIIPEe/IeHO [I0r0/IeMO
MHO3MHCTBO. CO CTaTyTOT MOXKAT [ Ce OIPEIeIAT 1 APYTH
YC/IOBH 32 YCBOjyBatbe Ha orykara. Yren 380, craBoBu (1) u
(3) om 3TII.
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BYBalbe, He3aBUCHOCT IIPH JJOHECYBAbETO Ha OIIYKUTE,
U300p Ha CTPYYHHU, KOMIIETEHTHH U He3aBUCHMU JIM1IA BO
OpraHHTe Ha yIIPaByBame U HaA30p, TPAHCIAPEHTHOCT
Ha M3BELITAUTE Off PeBU30PCKUTE KyKU UTH.
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Das Paradigma in den Verhéltnissen zwischen
den Fiithrungs- und Aufsichtsorganen

von Aktiengesellschaften-deutsche und
mazedonische Erfahrungen
(Zusammenfassung)

Der Beitrag behandelt die verschiedenen Ansitze
zur Fihrung und Aufsicht von Aktiengesellschaften.
Hierbei werden die Regelungen im mazedonischen und
im deutschen Recht sowie - in gewissem Umfang - auch
des angelsachsischen Rechts sowie des ,,soft laws® be-
riicksichtigt. Bei dieser Analyse liegt der Schwerpunkt
auf dem Verhiltnis zwischen der Hauptversammlung
und den Fithrungs- und Aufsichtsorganen.

Der Hauptunterschied zwischen den mazedoni-
schen und deutschen Regelungen liegt darin, dass es
im mazedonischen Recht méglich ist, die Fithrung und
die Aufsicht der Aktiengesellschaften, alternativ entwe-
der durch ein einstufiges System, namlich ein Board of
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Directors, oder aber durch ein zweistufiges System, das
aus einem Vorstand und einem Aufsichtsrat besteht, zu
organisieren, wihrend im deutschen Recht die Unter-
nehmensfithrung und die Aufsicht im Rahmen eines
zweistufigen Systems erfolgen.

Abgesehen davon sind in beiden Rechten die Zu-
standigkeiten der Hauptversammlung, des Vorstands
und des Aufsichtsrats durch Gesetz dhnlich definiert und
voneinander abgegrenzt. Sowohl im mazedonischen wie
im deutschen Recht werden die Vorstandsmitglieder vom
Aufsichtsrat gewdhlt. Dariiber hinaus ist der Vorstand
in der Regel jeweils ein kollektives Gremium, das die
Gesellschaft im Verhiltnis zu Dritten vertritt, wobei in
beiden Rechten bei kleineren Aktiengesellschaften statt
des aus mehreren Personen bestehenden Vorstands eine
Einzelperson ernannt werden kann.

FEin Unterschied zwischen beiden Rechten ist, dass
es im mazedonischen Model keine Regelung tiber eine
obligatorische Mitgliedschaft von Arbeitnehmerver-
tretern gibt.

Schliisselworte: einstufiges Fithrungssystem, zwei-
stufiges Fiihrungssystem, Hauptversammlung der Akti-
engesellschaft, Aufsichtsrat.



