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ВР СТЕ, ЦИЉ (СВР ХА) И НА ЧИ НИ СМА ЊЕ ЊА  
ОСНОВ НОГ КА ПИ ТА ЛА ДРУ ШТВА С  
ОГРА НИ ЧЕ НОМ ОД ГО ВОР НО ШЋУ*

Са же так: Сма ње ње основ ног ка пи та ла је за ко ном утвр ђен по сту пак 
чи је успе шно спро во ђе ње за по сле ди цу има сма ње ње вред но сти до та да 
ре ги стро ва ног основ ног ка пи та ла. Пред мет овог ра да су не ка од нај зна чај-
ни јих пи та ња у ве зи са по ступ ком сма ње ња основ ног ка пи та ла: вр сте, 
свр ха (циљ) и на чи ни сма ње ња основ ног ка пи та ла дру штва с огра ни че ном 
од го вор но шћу. Иа ко се у За ко ну о при вред ним дру штви ма не по ми њу вр сте 
сма ње ња основ ног ка пи та ла, у еко ном ској и прав ној те о ри ји, али и упо ред ном 
пра ву из гра ђе на је по де ла сма ње ња основ ног ка пи та ла пре ма два кри те ри-
ју ма. Пре ма еко ном ском кри те ри ју му, јед на ко као и код по ве ћа ња основ ног 
ка пи та ла, раз ли ку ју се ефек тив но и но ми нал но сма ње ње основ ног ка пи та ла. 
По ме ну та еко ном ска по де ла до ве ла је до ства ра ња два раз ли чи та прав на 
по ступ ка сма ње ња основ ног ка пи та ла у пра ву при вред них дру шта ва. У том 
сми слу раз ли ку ју се ре дов ни (нем. оrdentliche Ka pi tal he rab set zung) и по јед-
но ста вље ни по сту пак сма ње ња основ ног ка пи та ла (нем. ve ra in fac hte Ka pi tal -
he rab set zung). Циљ или ви ше њих су раз ло зи због ко јих се спро во ди сма ње ње 
основ ног ка пи та ла. Циљ (свр ха) сма ње ња основ ног ка пи та ла је, с јед не 
стра не, оба ве ште ње по ве ри о ци ма о ста њу дру штва и, с дру ге стра не, за-
шти та чла но ва дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу. Од вр ста и ци ље ва 
сма ње ња основ ног ка пи та ла тре ба раз ли ко ва ти на чи не тј. прав не тех ни ке 
ко ји ма се до ла зи до сма ње ња основ ног ка пи та ла. До по след њих из ме на и 
до пу на За ко на о при вред ним дру штви ма на сма ње ње основ ног ка пи та ла 
дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу сход но су се при ме њи ва ле од ред бе о 
сма ње њу основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског дру штва. Да кле, ни је по сто ја ла 
по себ на ре гу ла ти ва ко ја би се од но си ла на сма ње ње основ ног ка пи та ла 

* Рад је по све ћен про јек ту „Прав на тра ди ци ја и но ви прав ни иза зо ви“ чи ји је но си лац 
Прав ни фа кул тет Уни вер зи те та у Но вом Са ду.
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дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу. Но ва ре гу ла ти ва је, ме ђу тим, не пот-
пу на. Ова кво не пот пу но ре гу ли са ње овог по ступ ка, уз исто вре ме но пот пу но 
уки да ње сход не при ме не нор ми о сма ње њу основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског 
дру штва, ве ро ват но ће иза зва ти још ве ће про бле ме у прак си.

Кључ не ре чи: основ ни ка пи тал, сма ње ње основ ног ка пи та ла, дру штво 
с огра ни че ном од го вор но шћу, уло зи, уде ли.

1. ОП ШТЕ НА ПО МЕ НЕ

Основ ни (ре ги стро ва ни) ка пи тал дру штва је нов ча на вред ност упи са них 
уло га чла но ва дру штва у дру штво ко ја је ре ги стро ва на у скла ду са за ко ном 
о ре ги стра ци ји.1 Основ ни ка пи тал мо же се про ме ни ти – по ве ћа ти или сма њи-
ти са мо спро во ђе њем за ко ном утвр ђе ног по ступ ка по ве ћа ња или сма ње ња 
основ ног ка пи та ла. 

Сма ње ње основ ног ка пи та ла је за ко ном утвр ђен по сту пак чи је успе шно 
спро во ђе ње за по сле ди цу има сма ње ње вред но сти до та да ре ги стро ва ног 
основ ног ка пи та ла. До по след њих из ме на и до пу на За ко на о при вред ним 
дру штви ма (да ље у тек сту ЗПД)2, на сма ње ње основ ног ка пи та ла дру штва 
с огра ни че ном од го вор но шћу сход но су се при ме њи ва ле од ред бе о сма ње њу 
основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског дру штва.3Да кле, ни је по сто ја ла по себ на 
ре гу ла ти ва ко ја би се од но си ла на сма ње ње основ ног ка пи та ла дру штва с 
огра ни че ном од го вор но шћу. Ово ни је би ла нај бо ља за кон ска тех ни ка за 
уре ђе ње ова квог ва жног по ступ ка, јер је у прак си зах те ва ла пра ви лан ода бир 
од ред би ко је су се мо гле при ме ни ти на сма ње ње основ ног ка пи та ла дру штва 
с огра ни че ном од го вор но шћу. Из ме на ма и до пу на ма ЗПД ко је се при ме њу-
ју од 1. ок то бра 2018. го ди не по сту пак сма ње ња основ ног ка пи та ла дру штва 
с огра ни че ном од го вор но шћу је по себ но ре гу ли сан. Исто вре ме но је обри са на 
од ред ба о сход ној при ме ни пра ви ла о сма ње њу основ ног ка пи та ла ак ци о нар-
ског дру штва. Иа ко по здра вља мо уво ђе ње по себ них нор ми о сма ње њу основ ног 
ка пи та ла дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу, исто вре ме но од мах на по чет-
ку ука зу је мо да је но ва ре гу ла ти ва не пот пу на. Ова кво не пот пу но ре гу ли са ње 
овог по ступ ка, уз исто вре ме но пот пу но уки да ње сход не при ме не нор ми о сма-
ње њу основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског дру штва ве ро ват но ће иза зва ти још 
ве ће про бле ме у прак си о че му ће би ти ви ше ре чи на од го ва ра ју ћем ме сту.

1 За кон о при вред ним дру штви ма, („Сл. Гла сник“ бр. 36/11,99/11, 83/14- др. за кон, 
5/15, 44/2018 – да ље у фу сно та ма ЗПД), чл. 44, ст. 3.

2 За кон о при вред ним дру штви ма („Сл. Гла сник“ бр. 44/2018 – при ме на од 1. ок то бра 
2018. го ди не)

3 Вид . ЗПД, чл. 149, ст. 1 – бри са на по след њим из ме на ма и до пу на ма („Сл. Гла сник“ 
бр. 36/11,99/11, 83/14-др. за кон, 5/15).
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Текст ЗПД ко ји се при ме њи вао до 1. ок то бра 2018. го ди не пред ви ђао је 
сход ну при ме ну нор ми о сма ње њу основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског дру штва 
на дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу, па је у скла ду са тим при ме њи-
ва на и нор ма о оба ве зној са др жи ни од лу ке о сма ње њу основ ног ка пи та ла. 
Пре ма нор ми ко ја и да ље ва жи за ак ци о нар ска дру штва од лу ка о сма ње њу 
основ ног ка пи та ла мо ра да са др жи на зна че ње ци ља, оби ма и на чи на сма ње-
ња основ ног ка пи та ла, а на ро чи то да ли се сма ње ње спро во ди у скла ду са 
од ред ба ма о за шти ти по ве ри ла ца.4 Утвр ђи ва ње ци ља и на чи на сма ње ња 
основ ног ка пи та ла су, пре ма на шем ми шље њу, нај ва жни ја пи та ња по ступ ка 
сма ње ња основ ног ка пи та ла. У уској ве зи са ци ље ви ма и на чи ном сма ње ња 
основ ног ка пи та ла су и вр сте по ступ ка сма ње ња основ ног ка пи та ла, па ће 
пред мет овог ра да би ти вр сте, циљ (свр ха) и на чи ни сма ње ња основ ног ка-
пи та ла дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу.

2. ВР СТЕ СМА ЊЕ ЊА ОСНОВ НОГ КА ПИ ТА ЛА

Иа ко се у ЗПД не по ми њу вр сте сма ње ња основ ног ка пи та ла, у еко ном-
ској и прав ној те о ри ји, али и упо ред ном пра ву из гра ђе на је по де ла сма ње ња 
основ ног ка пи та ла пре ма два кри те ри ју ма.

Пре ма еко ном ском кри те ри ју му, јед на ко као и код по ве ћа ња основ ног 
ка пи та ла, раз ли ку ју се ефек тив но и но ми нал но сма ње ње основ ног ка пи та ла. 
Ефек тив но сма ње ње основ ног ка пи та ла по сто ји ка да сма ње ње основ ног ка-
пи та ла узро ку је од лив фи нан сиј ских сред ста ва из при вред ног дру штва или 
от пуст де ла или целoкупног по тра жи ва ња ко је дру штво има пре ма чла ну/
чла но ви ма у ве зи са већ пре у зе том а не из вр ше ном оба ве зом упла те од но сно 
уно ше ња уло га. Због то га је у слу ча ју ефек тив ног сма ње ња основ ног ка пи-
та ла нео п ход но по што ва ње нор ми о за шти ти по ве ри ла ца дру штва. Од лу ка 
о сма ње њу основ ног ка пи та ла оба ве зно са др жи на зна че ње да ли се сма ње ње 
спро во ди у скла ду са од ред ба ма о за шти ти по ве ри ла ца. Уко ли ко се сма ње-
ње основ ног ка пи та ла вр ши уз при ме ну од ред би о за шти ти по ве ри ла ца (ЗПД, 
чл. 147а), од лу ка о сма ње њу основ ног ка пи та ла дру штва с огра ни че ном од го-
вор но шћу оба ве зно са др жи по зив по ве ри о ци ма да при ја ве сво ја по тра жи ва ња 
ра ди обез бе ђе ња тих по тра жи ва ња.5

Но ми нал но сма ње ње основ ног ка пи та ла по сто ји ка да услед сма ње ња 
основ ног ка пи та ла не до ла зи до од ли ва фи нан сиј ских сред ста ва или от пи са 
по тра жи ва ња пре ма чла но ви ма дру штва. Но ми нал но сма ње ње слу жи ис-
кљу чи во по кри ћу гу би та ка, ства ра њу и или по ве ћа њу сред ста ва ре зер ви за 

4 Ви д. ЗПД, чл. 314, ст. 5.
5 Вид. ЗПД, чл. 147, ст. 5.
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по кри ће бу ду ћих гу би та ка или по ве ћа ња основ ног ка пи та ла из не то имо ви-
не дру штва, по бољ ша њу би лан са и олак ша ва њу тзв. са ни ра ња (о че му ће 
би ти ви ше ре чи ка сни је). У том слу ча ју ни је нео п ход на при ме на од ред би о 
за шти ти по ве ри ла ца дру штва.

По ме ну та еко ном ска по де ла до ве ла је до ства ра ња два раз ли чи та прав-
на по ступ ка сма ње ња основ ног ка пи та ла у пра ву при вред них дру шта ва. У 
том сми слу раз ли ку ју се ре дов ни (нем. оrdentliche Ka pi tal he rab set zung)6и 
по јед но ста вље ни по сту пак сма ње ња основ ног ка пи та ла (нем. Ve ra in fac hte 
Ka pi tal he rab set zung)7. Ре дов ни по сту пак сма ње ња основ ног ка пи та ла при-
ме њу је се ка да је реч о ефек тив ном сма ње њу основ ног ка пи та ла и спро во ди 
уз исто вре ме ну при ме ну нор ми за шти ти по ве ри ла ца дру штва.8 По јед но-
ста вље ни по сту пак сма ње ња основ ног ка пи та ла при ме њу је се ка да је реч о 
но ми нал ном сма ње њу основ ног ка пи та ла и спро во ди се без при ме не нор ми 
о за шти ти по ве ри ла ца дру штва.

По сто ји не ко ли ко су штин ских раз ли ка из ме ђу ове две вр сте по сту па ка. 
Пр во, по јед но ста вље ни по сту пак сма ње ња спро во ди се ка да је реч о но ми-
нал ном сма ње њу основ ног ка пи та ла ко је не иза зи ва од лив фи нан сиј ских 
сред ста ва из дру штва, ни ти от пис по тра жи ва ња пре ма чла но ви ма дру штва 
(не ма ума ње ња имо ви не дру штва). Дру го, ци ље ви по јед но ста вље ног по ступ-
ка сма ње ња основ ног ка пи та ла су по кри ће гу би та ка, укла ња ње пре за ду же-
но сти (под ка пи та ли за ци је) дру штва – ус по ста вља ње би лан сне рав но те же, 
са ни ра ње и ства ра ње или по ве ћа ње ре зер ви дру штва за по кри ће бу ду ћих 
гу би та ка или за ка сни је по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру-
штва. Тре ће, у по јед но ста вље ном по ступ ку сма ње ња основ ног ка пи та ла 
ни је нео п ход на при ме на нор ми о за шти ти по ве ри ла ца дру штва. Че твр то, 
раз ли ку је се по сту пак ре ги стра ци је сма ње ња у Аген ци ји за при вред не ре ги-
стре. У по јед но ста вље ном по ступ ку ре ги стра ци ја сма ње ња је мо гу ћа од мах 
на кон до но ше ња од лу ке о сма ње њу (не ма оба ве шта ва ња по ве ри ла ца и про-
це ду ре у ве зи са њи хо вом за шти том). Као ре зул тат то га по јед но ста вље ни 
по сту пак сма ње ња основ ног ка пи та ла зах те ва ма ње вре ме на.9 Пе то, по јед но-
ста вље ни по сту пак нај че шће се спро во ди тех ни ком сни жа ва ња но ми нал не 

6 Ви д. За кон о дру штви ма с огра ни че ном од го вор но шћу СР Не мач ке (Ge setz be tref-
fend die Ges sel schaf ten mit beschränkter Haf tung (по след ња из ме на BGBI. I. S. 2446, да ље у 
фу сно та ма: GmbHG), чл. 58. и Za kon o tr go vač kim druš tvi ma Re pu bli ke Hr vat ske („Na rod ne 
no vi ne“, br. 111/93, 34/99, 121/99 – vje ro do stoj no tu ma če nje, 52/00. – Od lu ka USRH, 118/03, 
107/07, 146/08 i 137/09), чл. 342-348.

7 Ви д. GmbHG, чл. 58а.
8 У ве зи са за шти том по ве ри ла ца у по ступ ку сма ње ња основ ног ка пи та ла ви де ти оп-

шир ни је код Зо ран Ар сић, „Сма ње ње основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског дру штва и за шти та 
по ве ри ла ца“, Збо р ник ра до ва Прав ног фа кул те та у Но вом Са ду, 3-1/2017, 625-638. 

9 Hol ger Fle ischer, Wulf Go et te (hrsg.), Münche ner Kom men tar zum Ge setz be tref fend die 
Ge sellschaf ten mit beschränker Haf tung – GmbHG, München 2011, 396.
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вред но сти уло га (вред ност упи са них уло га) чла но ва дру штва уз по што ва ње 
јед на ког трет ма на свих чла но ва дру штва.10

3. ЦИЉ (СВР ХА) СМА ЊЕ ЊА ОСНОВ НОГ КА ПИ ТА ЛА

Циљ/ци ље ви пред ста вља ју раз ло ге због ко јих се спро во ди сма ње ње 
основ ног ка пи та ла. Циљ (свр ха) сма ње ња основ ног ка пи та ла мо ра би ти кон-
крет но утвр ђен. Свр ха сма ње ња основ ног ка пи та ла је, с јед не стра не, оба-
ве ште ње по ве ри о ци ма о ста њу дру штва и, с дру ге стра не, за шти та чла но ва 
дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу.11 Уко ли ко је реч о ви ше ци ље ва (нпр. 
по кри ће гу би та ка, укла ња ње пре за ду же но сти и сл.) они сви мо ра ју би ти на-
ве де ни. При то ме је мо гу ће ал тер на тив но на во ђе ње и утвр ђи ва ње при о ри те та.12

Ци ље ве (свр ху) сма ње ња основ ног ка пи та ла не тре ба ме ша ти са на чи-
ни ма тј. тех ни ком ко јом се вр ши сма ње ње основ ног ка пи та ла. Са мо у јед ном 
слу ча ју циљ и на чин мо гу би ти исто вет ни (сма ње ње основ ног ка пи та ла 
по вла че њем и по ни ште њем соп стве ног уде ла). Си сте ма ти ка нор ми о сма ње-
њу основ ног ка пи та ла код дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу у ЗПД, 
ме ђу тим, ни је по ста вље на на ја сан на чин па се у ис тој нор ми ме ша ју ци ље-
ви и на чи ни сма ње ња основ ног ка пи та ла.13

У те о ри ји пра ва при вред них дру шта ва, до ма ћем и упо ред ном пра ву циљ 
(свр ха) сма ње ња мо же би ти раз ли чи та: 1. Омо гу ћа ва ње ис пла та чла но ви ма 
на те рет основ ног ка пи та ла (по вра ћај уло га); 2. Пот пу но или де ли мич но 
осло ба ђа ње чла на/чла но ва од оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га; 3. 
По кри ће гу би та ка; 4. Укла ња ње пре за ду же но сти (под ка пи та ли за ци је) дру-
штва – ус по ста вља ње би лан сне рав но те же; 5. Са ни ра ње – исто вре ме но но ми-
нал но сма ње ње и ефек тив но по ве ћа ње основ ног ка пи та ла; 6. Ства ра ње или 
по ве ћа ње ре зер ви дру штва за по кри ће бу ду ћих гу би та ка или за ка сни је 
по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва. Сма ње ње основ ног 
ка пи та ла у ци љу омо гу ћа ва ња ис пла та чла но ви ма на те рет основ ног ка пи та ла 
(по вра ћај уло га) и укла ња ње пре за ду же но сти (под ка пи та ли за ци је) дру штва 

10 На че ло јед на ког трет ма на ак ци о на ра исте кла се ак ци ја у по ступ ку сма ње ња основ-
ног ка пи та ла је пред ви ђе но и да ље код ак ци о нар ских дру шта ва (вид. ЗПД, чл. 318). Уки да-
њем сход не при ме не од ред би о сма ње њу основ ног ка пи та ла ак ци о на р ских дру шта ва на 
дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу от пао је основ за при ме ну на ве де не од ред бе. Ипак, 
при ро да но ми нал ног сма ње ња уз при ме ну тех ни ке сни жа ва ња но ми нал не вред но сти уло га 
на ла же и да ље нео п ход ност јед на ког трет ма на чла но ва дру штва с огра ни че ном од го вор но-
шћу у том слу ча ју, па се оно спро во ди исто вре ме ним сра змер ним сни жа ва њем њи хо вих 
уло га, без про ме не про цен ту ал не вред но сти њи хо вих уде ла. 

11 Зо ран Ар сић, Вла ди мир Мар јан ски, Пра во при вред них дру шта ва, Но ви Сад 2018, 304.
12 Ибид.
13 Ви д. ЗПД, чл. 147, ст. 1.
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– ус по ста вља ње би лан сне рав но те же као ци ље ви сма ње ња пре ма на шем 
ЗПД ни су пред ви ђе ни.

Сви го ре по бро ја ни ци ље ви сма ње ња основ ног ка пи та ла да ље се мо гу 
по де ли ти у две гру пе: 1. ци ље ви ефек тив ног сма ње ња основ ног ка пи та ла и 
2. ци ље ви но ми нал ног сма ње ња основ ног ка пи та ла.

3.1. Ци ље ви ефек тив ног сма ње ња основ ног ка пи та ла

Ци ље ви ефек тив ног сма ње ња основ ног ка пи та ла су: 1. Омо гу ћа ва ње 
ис пла те чла но ви ма на те рет основ ног ка пи та ла (по вра ћај уло га) и 2. Пот пу-
но или де ли мич но осло ба ђа ње чла на/чла но ва од оба ве зе упла те од но сно 
уно ше ња уло га. Иа ко се сма ње ње основ ног ка пи та ла, по пра ви лу, спро во ди 
ра ди оства ре ња јед ног од ових ци ље ва, мо гу ћа је и ком би на ци ја оба ци ља 
ефек тив ног сма ње ња.14

3.1.1. Омо гу ћа ва ње ис пла те чла но ви ма на те рет основ ног  
ка пи та ла (по вра ћај уло га)

С об зи ром на то да се основ ни ка пи тал (збир вред но сти упи са них уло-
га) фор ми ра из осни вач ких уло га при ли ком осни ва ња дру штва, но вих уло-
га чла но ва или тре ћих ли ца15,из не то имо ви не дру штва (не рас по ре ђе не 
до би ти и сред ста ва ре зер ви), или по осно ву ста ту сне про ме не, у упо ред ном 
пра ву, циљ сма ње ња мо же да бу де и осло ба ђа ње сред ста ва ко ја су осни ва-
њем или по ве ћа њем основ ног ка пи та ла би ла ве за на за основ ни ка пи тал. За 
раз ли ку од упо ред ног пра ва где је про пи са на мо гућ ност сма ње ња основ ног 
ка пи та ла ис пла том чла но ви ма на те рет основ ног ка пи та ла (по вра ћај уло га), 
у на шем ЗПД нео прав да но је про пу ште но да се пред ви ди овај на чин сма ње-
ња основ ног ка пи та ла, па се чла но ви ко ји су већ у пот пу но сти из вр ши ли 
упла те од но сно уно ше ње упи са них уло га у том по гле ду на ла зе у не рав но-
прав ном по ло жа ју у од но су на оне ко ји уоп ште ни су или су са мо де ли мич но 
из вр ши ли оба ве зу упла те од но сно уно ше ња уло га. На и ме, као што је го ре 
по ме ну то, пред ви ђе на је са мо мо гућ ност сма ње ња основ ног ка пи та ла пот-
пу ним или де ли мич ним осло ба ђа њем чла на/чла но ва од оба ве зе упла те од-

14 Max Gel lis, Kom men tar zum GmbH – Ge setz, 4. Au fla ge, Wi en 2000, 498.
15 Вид. ЗПД, чл. 146. У тек сту ни је по себ но на ве де но а по ми њу се као на чи ни по ве-

ћа ња основ ног ка пи та ла у по ме ну том чла ну – по ве ћа ње пре тва ра њем (кон вер зи јом) по тра-
жи ва ња пре ма дру штву у основ ни ка пи тал и по ве ћа ње пре тва ра њем (кон вер зи јом) до дат них 
упла та у основ ни ка пи тал јер је у тим слу ча је ви ма у су шти ни реч о по ве ћа њу основ ног 
ка пи та ла но вим уло зи ма. Ви де ти оп шир ни је о то ме код Вла ди мир Мар јан ски, „Од лу ка о 
по ве ћа њу основ ног ка пи та ла дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу“, Збо р ник ра до ва Прав-
ног фа кул те та у Но вом Са ду 3/2017, 753-766.
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но сно уно ше ња уло га.16 По сле ди ца то га је и да се сред ства ко ја су јед ном 
ве за на за основ ни ка пи тал, на при мер, по ве ћа њем основ ног ка пи та ла из 
не то имо ви не дру штва (не рас по ре ђе не до би ти и сред ста ва ре зер ви) не мо гу 
ви ше осло бо ди ти ис пла том чла но ви ма дру штва на те рет основ ног ка пи та ла. 
Ин сти тут за бра не по вра ћа ја уло га је уо би ча јен код дру шта ва ка пи та ла и 
слу жи очу ва њу вред но сти основ ног ка пи та ла, али се у упо ред ном пра ву у 
слу ча ју спро во ђе ња сма ње ња основ ног ка пи та ла пред ви ђа мо гућ ност ис пла-
те чла но ви ма на те рет основ ног ка пи та ла 17, те се то тре ти ра као из у зе так од 
пра ви ла о за бра ни по вра ћа ја уло га. Пре ма ЗПД, та кав из у зе так, ме ђу тим, 
ни је пред ви ђен па нор ма из чла на 60, ст. 1 ЗПД ко ја гла си „Чла но ви ма дру-
штва не мо же се из вр ши ти по вра ћај упла ће них од но сно уне тих уло га, ни ти 
им се мо же пла ти ти ка ма та на оно што су уло жи ли у дру штво“ не до пу шта 
ова кву свр ху сма ње ња. Ти ме чла но ви дру штва ко ји су у пот пу но сти из вр ши-
ли сво ју оба ве зу оста ју у не рав но прав ном по ло жа ју у од но су на оне ко ји сво ју 
оба ве зу ни су ис пу ни ли. У сва ком слу ча ју не ло гич но је и да сред ства ко ји ма 
су чла но ви јед ном мо гли сло бод но да рас по ла жу до но ше њем од лу ке о рас-
по де ли до би ти ви ше не мо гу да их осло бо де ако су их на осно ву прет ход не 
од лу ке о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла из не рас по ре ђе не до би ти ве за ли за 
основ ни ка пи тал. 

До ис пла те чла но ва на те рет основ ног ка пи та ла (ефек тив ног сма ње ња 
основ ног ка пи та ла) мо гу ће је евен ту ал но до ћи са мо код ви шеч ла них дру-
шта ва уз при ме ну ин сти ту та по вла че ња и по ни ште ња уде ла не ког од чла-
но ва дру штва у скла ду са чла ном 155 ЗПД ко ји за по сле ди цу има сма ње ње 
основ ног ка пи та ла дру штва без по себ не од лу ке о сма ње њу основ ног ка пи-
та ла.18Код јед но чла них дру шта ва с огра ни че ном од го вор но шћу, ме ђу тим, 
ово ни је мо гу ће при ме ни ти јер је пре ма по ме ну том чла ну 155 ЗПД мо гу ће 
са мо по ву ћи и по ни шти ти це ло ку пан удео чла на дру штва, а ни је прав но 
мо гу ће да при вред но дру штво оста не без чла но ва.У сва ком слу ча ју циљ 
по вла че ња и по ни ште ња уде ла чла на у скла ду са чла ном 155 ЗПД ни је ефек-
тив но сма ње ње основ ног ка пи та ла, већ пре ста нак члан ског од но са чла на 
чи ји се удео по вла чи и по ни шта ва. Ефек тив но сма ње ње основ ног ка пи та ла 
је ов де са мо по сле ди ца по вла че ња и по ни ште ња уде ла чла на под усло вом да 
се ис пла та чла ну чи ји се удео по вла чи и по ни шта ва вр ши на те рет основ ног 
ка пи та ла. Ипак, уко ли ко се ис пла та вр ши на те рет сред ста ва ре зер ви ко је 

16 Вид. ЗПД, чл. 147, ст. 1, тач. 3 у ве зи са чл. 46, ст. 3.
17 Вид. Za kon o tr go vač kim druš tvi ma Re pu bli ke Hr vat ske („Na rod ne no vi ne“, br. 111/93, 

34/99, 121/99 – vje ro do stoj no tu ma če nje, 52/00. – Od lu ka USRH, 118/03, 107/07, 146/08 i 137/09), 
čl. 462, st. 2. За не мач ко пра во: Welf Müller, Burg hard Hen se (hrsgb.), Beck’sches Hand buch der 
GmbH – Ge sellschaft srecht, Ste u er recht, München, 1995, 393. За ау стриј ско пра во, Max Gel lis, 
Kom men tar zum GmbH – Ge setz, 4. Au fla ge, Wi en 2000, 497-498.

18 Ви д. ЗПД, чл. 155, ст. 5.
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се мо гу ко ри сти ти за те на ме не уз по што ва ње од ред бе чла на 275 ЗПД о огра-
ни че њи ма пла ћа ња, та да се ова кво сма ње ње основ ног ка пи та ла не тре ти ра 
ефек тив ним па се нор ме о за шти ти по ве ри ла ца не при ме њу ју.19

3.1.2. Пот пу но или де ли мич но осло ба ђа ње чла на/чла но ва  
од оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га

У скла ду са ЗПД, осни вач ким ак том или од лу ком о по ве ћа њу основ ног 
ка пи та ла но вим уло зи ма по сто ји мо гућ ност да чла но ви упи шу уло ге и ти ме 
пре у зму оба ве зу упла те од но сно уно ше ња уло га, а да ту оба ве зу ка сни је 
уоп ште не из вр ше или је са мо де ли мич но из вр ше (нпр. из вр ше упла ту по-
ло ви не нов ча ног уло га при ли ком осни ва ња, а да за оста так бу ду у оба ве зи 
пре ма дру штву у од ре ђе ном ро ку у скла ду са осни вач ким ак том 20). „Ли ца 
ко ја су осни вач ким ак том или на дру ги на чин (при ли ком по ве ћа ња основ ног 
ка пи та ла) пре у зе ла оба ве зу да упла те од но сно уне су у дру штво од ре ђе ни 
улог од го ва ра ју дру штву за из вр ше ње те оба ве зе и у оба ве зи су да на кна де 
ште ту ко ја је дру штву про у зро ко ва на про пу шта њем или ка шње њем из вр-
ше ња те оба ве зе“.21 Дру штво не мо же да осло бо ди та ли ца оба ве зе да упла те 
од но сно уне су улог у дру штво, осим у по ступ ку сма ње ња основ ног ка пи та-
ла уз при ме ну од ред би чла на 147а ЗПД о за шти ти по ве ри ла ца.22 Да кле, свр-
ха сма ње ња основ ног ка пи та ла мо же би ти и пот пу но или де ли мич но осло-
ба ђа ње чла на/чла но ва од оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га. У овом 
слу ча ју та ко ђе до ла зи до ефек тив ног сма ње ња основ ног ка пи та ла јер при-
вред но дру штво от пу шта део или целoкупно по тра жи ва ње ко је има пре ма 
чла ну/чла но ви ма у ве зи са већ пре у зе том а не из вр ше ном оба ве зом упла те 
од но сно уно ше ња уло га. С об зи ром на то да у имо ви ну дру штва ула зе и по-
тра жи ва ња, њи хо вим от пу стом до ла зи до ума ње ња имо ви не при вред ног 
дру штва, па је у слу ча ју спр о во ђе ња сма ње ња основ ног ка пи та ла нео п ход на 
и при ме на нор ми о за шти ти по ве ри ла ца.

Раз ли чи те су по сле ди це и ви си не сма ње ња основ ног ка пи та ла у за ви-
сно сти од то га да ли је реч о пот пу ном или де ли мич ном осло ба ђа њу чла на 
од оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га, као и у од но су на то да ли је члан 
прет ход но ба рем де ли мич но из вр шио сво ју оба ве зу или је уоп ште ни је из-
вр шио. Уко ли ко члан уоп ште ни је из вр шио сво ју оба ве зу, а дру штво га у 
пот пу но сти осло бо ди оба ве зе, ње гов упи са ни улог се бри ше и исто вре ме но 
до ла зи до пре стан ка члан ског од но са по вла че њем и по ни ште њем ње го вог 
уде ла, али не уз при ме ну чла на 155 ЗПД, већ уз ди рект ну при ме ну нор ми о 

19 Вид . ЗПД, чл. 147б.
20 Вид ЗПД, чл. 46, ст. 1.
21 ЗПД , чл. 46, ст. 1.
22 Ви д. ЗПД, чл. 46, ст. 3.
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по ступ ку сма ње ња основ ног ка пи та ла из чла на 147 ЗПД (до но си се од лу ка 
о сма ње њу основ ног ка пи та ла). Уко ли ко га дру штво са мо де ли мич но осло-
бо ди оба ве зе, до ћи ће до сни жа ва ња но ми нал не вред но сти уло га (сни жа ва-
ње вред но сти упи са ног уло га), али то не ће иза зва ти пре ста нак члан ског 
од но са, ни ти до по вла че ња и по ни ште ња уде ла тог чла на дру штва. 

Уко ли ко је члан де ли мич но из вр шио оба ве зу упла те од но сно уно ше ња 
уло га, дру штво га мо же у пот пу но сти или де ли мич но осло бо ди ти ис пу ње-
ња до та да не из вр ше не оба ве зе, али се та да сма ње ње но ми нал не вред но сти 
уло га мо же из вр ши ти нај ви ше до из но са до та да из вр ше не оба ве зе, па у 
скла ду са тим та да не до ла зи до пре стан ка члан ског од но са.

У ве зи са нор мом ко ја у слу ча ју сма ње ња основ ног ка пи та ла до пу шта 
осло ба ђа ње чла на од оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га још јед но пи-
та ње за вре ђу је по себ ну па жњу. На и ме, по ста вља се пи та ње да ли дру штво 
мо же са мо исто вре ме но осло бо ди ти ове оба ве зе све чла но ве ко ји оба ве зу 
ни су ис пу ни ли (ако ви ше чла но ва ни је из вр ши ло ову оба ве зу) или је мо гу ће 
да се осло бо ђе ње од но си са мо на по је ди ног чла на дру штва? Из ри чи та за бра-
на за та ко не што не по сто ји, па је мо гу ће да до ђе до не сра змер ног (дис про пор-
ци о нал ног) сни же ња но ми нал не вред но сти уло га са мо јед ног или по је ди них 
чла но ва, а да оста ли и да ље оста ну у оба ве зи без сни жа ва ња но ми нал не 
вред но сти њи хо вих уло га. У том слу ча ју ће та кво сма ње ње иза зва ти и про-
ме ну вла снич ке струк ту ре – про цен ту ал на вред ност уде ла чла на ко ји се 
осло ба ђа оба ве зе ће се ума њи ти, а про цен ту ал на вред ност уде ла чла но ва на 
ко је се осло бо ђе ње не од но си ће исто вре ме но по ра сти. У при лог ова квој мо-
гућ но сти го во ри и нор ма о ис кљу че њу пра ва гла са чла на дру штва с огра ни-
че ном од го вор но шћу. Члан дру штва не мо же гла са ти у скуп шти ни ка да се 
до но си од лу ка о ње го вом осло ба ђа њу од оба ве за пре ма дру штву, или о сма-
ње њу тих оба ве за.23Да кле, тзв. дис про пор ци о нал но сни жа ва ње но ми нал не 
вред но сти уло га мо гу ће је са мо ка да је циљ сма ње ња основ ног ка пи та ла 
осло ба ђа ње по је ди ног чла на од оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га.24

Иа ко је осло ба ђа ње чла на од оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га 
је дан од мо гу ћих ци ље ва сма ње ња основ ног ка пи та ла, оно мо же да по слу жи 
и као на чин да се обез бе де усло ви за спр о во ђе ње дру гих вр ста по сту па ка у 
ко ји ма до ла зи до сти ца ња соп стве ног уде ла.25Соп стве ним уде лом дру штва 
сма тра се удео или део уде ла ко ји дру штво стек не од свог чла на.26 У по је-
ди ним слу ча је ви ма, уко ли ко се соп стве ни удео сти че бес те рет ним прав ним 
по слом, от ку пом уде ла или де ла уде ла од чла на дру штва (те рет ним прав ним 

23 ЗПД , чл. 214, ст. 1, т. 1.
24 Hol ger Fle ischer, Wulf Go et te (hrsg.), 392.
25 Вид. ЗПД, чл. 157, ст. 3. И 187, ст. 1.
26 Вид . ЗПД, чл. 157, ст. 1.
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по слом)27 или исту па њем чла на из дру штва без по тра жи ва ња на кна де за 
уде о 28 улог прет ход но мо ра би ти у пот пу но сти упла ћен од но сно унет. Осло-
ба ђа њем чла на од оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га и исто вре ме ним 
сни жа ва њем вред но сти упи са ног уло га до ла зи до из јед на ча ва ња из но са 
упи са ног (но ми нал на вред ност уло га) и упла ће ног од но сно уне тог уло га, па 
се сти чу усло ви за спро во ђе ње го ре на ве де них по сту па ка у ко ји ма до ла зи 
до сти ца ња соп стве ног уде ла дру штва.

3.2. Ци ље ви но ми нал ног сма ње ња основ ног ка пи та ла

Ци ље ви но ми нал ног сма ње ња основ ног ка пи та ла су: 1. По кри ће гу би-
та ка; 2. Укла ња ње пре за ду же но сти (под ка пи та ли за ци је) дру штва – ус по ста-
вља ње би лан сне рав но те же; 3. Са ни ра ње – исто вре ме но сма ње ње и по ве ћа ње 
основ ног ка пи та ла; и 4. Ства ра ње или по ве ћа ње ре зер ви дру штва за по кри ће 
бу ду ћих гу би та ка или за ка сни је по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо-
ви не дру штва.

3.2.1. По кри ће гу би та ка

Уко ли ко при вред но дру штво то ком свог по сло ва ња у го ди шњем фи-
нан сиј ском из ве шта ју ис ка же гу би так, тај гу би так под од ре ђе ним усло ви ма 
мо же би ти по кри вен на те рет основ ног ка пи та ла, па је мо гу ћи циљ сма ње ња 
основ ног ка пи та ла по кри ће гу би та ка.29 Овај циљ сма ње ња основ ног ка пи-
та ла из ри чи то је пред ви ђен у ЗПД. Основ ни ка пи тал дру штва с огра ни че ном 
од го во р но шћу мо же се сма њи ти, али не ис под ми ни мал ног основ ног ка пи-
та ла (пре ма ЗПД, чл. 145) ра ди по кри ћа гу би та ка дру штва.30 Да би се спро-
ве ло сма ње ње основ ног ка пи та ла у ци љу по кри ћа гу би та ка мо ра ју би ти 
ис пу ње ни од ре ђе ни усло ви. Сма ње ње основ ног ка пи та ла ра ди по кри ћа гу-
би та ка мо же се вр ши ти са мо ако дру штво, пре ма об ја вље ном фи нан сиј ском 
из ве шта ју за го ди ну ко ја прет хо ди го ди ни у ко јој се од лу ка до но си, не рас-
по ла же не рас по ре ђе ном до би ти и ре зер ва ма ко је се мо гу ко ри сти ти за те 
на ме не, и то у из но су ко ји не мо же би ти ве ћи од из но са гу би та ка ко ји се 
по кри ва ју.31 Дру гим ре чи ма, уко ли ко дру штво у об ја вље ном фи нан сиј ском 
из ве шта ју за го ди ну ко ја прет хо ди го ди ни у ко јој се од лу ка до но си има ис ка-
за ну не рас по ре ђе ну до бит или ре зер ве ко је се мо гу ко ри сти ти за ту на ме ну, 
по кри ће гу би та ка мо ра се пр во из вр ши ти на те рет не рас по ре ђе не до би ти 

27 Ви д. ЗПД, чл. 157, ст. 2, т. 1 и т. 4. и ЗПД, чл. 157, ст. 3.
28 Вид. ЗПД, чл. 187, ст. 1.
29 Welf Müller, Burg hard Hen se (hrsg.), 394.
30 ЗПД , чл. 147, ст. 1, т. 1.
31 ЗП Д, чл. 147б, ст. 2.



Зборник радова Правног факултета у Новом Саду, 3/2018

1035

или та квих сред ста ва ре зер ви. Тек уко ли ко по ис цр пљи ва њу не рас по ре ђе не 
до би ти или сред ста ва ре зер ви и да ље по сто ји гу би так, мо же се при сту пи ти 
по кри ћу гу бит ка на те рет основ ног ка пи та ла у ком слу ча ју се спро во ди сма-
ње ње основ ног ка пи та ла ра ди по кри ћа гу бит ка.

Сма ње ње основ ног ка пи та ла ра ди по кри ћа гу би та ка спро во ди се у по-
јед но ста вље ном по ступ ку сма ње ња јер је реч о но ми нал ном сма ње њу основ ног 
ка пи та ла. Оно не узро ку је од лив фи нан сиј ских сред ста ва из дру штва, па се 
у том слу ча ју не при ме њу ју нор ме о за шти ти по ве ри ла ца дру штва. Од ред бе 
о за шти ти по ве ри ла ца из чла на 147а ЗПД не при ме њу ју се у слу ча ју ка да се 
сма ње њем основ ног ка пи та ла по кри ва ју гу би ци дру штва.32

Ка да се сма ње ње основ ног ка пи та ла вр ши ра ди по кри ћа гу би та ка оба-
ве зно се по шту је јед нак трет ман чла но ва па је мо гу ће са мо сра змер но (про-
пор ци о нал но) сни жа ва ње вред но сти њи хо вих уло га. Вла снич ка струк ту ра 
се не ме ња јер про цен ту ал на вред ност уде ла (уче шћа) сва ког чла на у основ-
ном ка пи та лу дру штва оста је не из ме ње на, тј. оста је она ква ка ква је би ла 
пре спро ве де ног по ступ ка сма ње ња основ ног ка пи та ла.

3.2.2. Укла ња ње пре за ду же но сти (под ка пи та ли за ци је) дру штва –  
ус по ста вља ње би лан сне рав но те же

У упо ред ном пра ву као је дан од мо гу ћих ци ље ва сма ње ња основ ног 
ка пи та ла на во ди се укла ња ње пре за ду же но сти (под ка пи та ли за ци је) дру-
штва. Пре за ду же ност (под ка пи та ли за ци ја) по сто ји ка да је вред ност ко ја се 
до би је од у зи ма њем оба ве за од имо ви не дру штва (тзв. не то имо ви на) ма ња 
од вред но сти основ ног ка пи та ла.33 С об зи ром на то да се основ ни ка пи тал 
еви ден ти ра у окви ру ка пи та ла у па си ви би лан са ста ња, мо гу ће је сма ње њем 
основ ног ка пи та ла из вр ши ти тзв. изрaвнавање би лан са и по но во ус по ста ви-
ти би лан сну рав но те жу. Ов де се на те рет основ ног ка пи та ла не по кри ва ју 
гу би ци, јер гу би так у би лан су не мо ра уоп ште би ти ис ка зан. Вред ност имо-
ви не је већ из гу бље на, па се сма ње њем основ ног ка пи та ла ко ји се еви ден-
ти ра на па си ви ус по ста вља би лан сна рав но те жа. Ов де је реч о но ми нал ном 
сма ње њу основ ног ка пи та ла ко је се спро во ди по пра ви ли ма по јед но ста вље-
ног по ступ ка без при ме не нор ми о за шти ти по ве ри ла ца дру штва. Ово из 
раз ло га што ни у овом слу ча ју не до ла зи до од ли ва фи нан сиј ских сред ста ва 
из дру штва. Чла но ви се не ис пла ћу ју на те рет основ ног ка пи та ла, ни ти се 
осло ба ђа ју оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га. Ка да се сма ње ње основ-
ног ка пи та ла вр ши ра ди ус по ста вља ња би лан сне рав но те же, оба ве зно се 
по шту је јед нак трет ман чла но ва па је мо гу ће са мо сра змер но (про пор ци о-
нал но) сни жа ва ње вред но сти њи хо вих уло га. Вла снич ка струк ту ра се не 

32 ЗПД , чл. 147б, ст. 1, т. 3.
33 Welf Müller, Burg hard Hen se (hrsg.), 394.
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ме ња јер про цен ту ал на вред ност уде ла (уче шћа) сва ког чла на у основ ном 
ка пи та лу дру штва оста је не из ме ње на, тј. оста је она ква ка ква је би ла пре 
спро ве де ног по ступ ка сма ње ња основ ног ка пи та ла.

Ипак, ЗПД, за раз ли ку од по кри ћа гу би та ка, укла ња ње пре за ду же но сти 
(под ка пи та ли за ци је) дру штва не пред ви ђа као мо гу ћи циљ сма ње ња основ-
ног ка пи та ла, па је пи та ње да ли би ре ги стра тор (Аген ци ја за при вред не 
ре ги стре) уоп ште до пу стио ре ги стра ци ју сма ње ња основ ног ка пи та ла са 
овим ци љем. Про пуст за ко но пи сца да пред ви ди мо гућ ност сма ње ња основ-
ног ка пи та ла ра ди ус по ста вља ња би лан сне рав но те же та квом при вред ном 
дру штву оте жа ва пре ва зи ла же ње овог про бле ма. То има и из ве сне прак тич-
не по сле ди це. На и ме, пре ма од ред би чла на 275 ЗПД у ко јој се ре гу ли шу 
огра ни че ња пла ћа ња ак ци о на ри ма (по сто ји сход на при ме на на дру штво с 
огра ни че ном од го вор но шћу34) дру штво не мо же вр ши ти пла ћа ња ак ци о на-
ри ма ако је пре ма по след њим го ди шњим фи нан сиј ским из ве шта ји ма не то 
имо ви на дру штва ма ња или би услед та кве ис пла те по ста ла ма ња, од упла-
ће ног основ ног ка пи та ла уве ћа ног за ре зер ве ко је је дру штво у оба ве зи да 
одр жа ва у скла ду са за ко ном или ста ту том, ако та кве ре зер ве по сто је, осим 
у слу ча ју сма ње ња основ ног ка пи та ла (из у зе так се од но си са мо на ефек тив-
но сма ње ње основ ног ка пи та ла). Да кле, до ус по ста вља ња би лан сне рав но-
те же ис пла те чла но ви ма из до би ти ни су до пу ште не. Сма ње ње основ ног 
ка пи та ла у ци љу ус по ста вља ња би лан сне рав но те же би мо гло да по мог не 
пре ва зи ла же њу ова кве си ту а ци је до во ђе њем би лан са у по зи ци ју ко јом би се 
по но во ус по ста ви ла мо гућ ност ис пла те чла но ви ма уз по што ва ње пра ви ла о 
огра ни че њи ма пла ћа ња.

3.2.3. Са ни ра ње – исто вре ме но сма ње ње и по ве ћа ње  
основ ног ка пи та ла

Као што је већ на ве де но, сма ње ње основ ног ка пи та ла, по пра ви лу, ни је 
до пу ште но ис под за ко ном утвр ђе ног ми ни му ма. У по је ди ним си ту а ци ја ма, 
ме ђу тим, вред ност основ ног ка пи та ла из над за ко ном утвр ђе ног ми ни му ма 
ни је до вољ на да се на те рет основ ног ка пи та ла по кри је чи тав гу би так. Та да 
је до пу ште но да се сма ње њем иде и ис под за ко ном утвр ђе ног ми ни му ма, 
али са мо уко ли ко се исто вре ме но спро ве де и ре ги стру је по ве ћа ње основ ног 
ка пи та ла но вим уло зи ма.35 Нео п ход но је да на кон исто вре ме ног сма ње ња 
основ ног ка пи та ла ра ди по кри ћа гу би та ка (но ми нал но сма ње ње) и по ве ћа ња 

34 Вид. ЗПД, 184, ст. 1.
35 У на шем ЗПД је ова ква мо гућ ност пред ви ђе на код ак ци о нар ских дру штва (вид. 

ЗПД, чл. 324-325). Иа ко је уки ну та сход на при ме на од ред би на дру штво с огра ни че ном од-
го вор но шћу, сма тра мо да не би тре ба ло да по сто ји смет ња да се ова кво сма ње ње основ ног 
ка пи та ла спро ве де и код дру шта ва с огра ни че ном од го вор но шћу.



Зборник радова Правног факултета у Новом Саду, 3/2018

1037

основ ног ка пи та ла но вим уло зи ма (ефек тив но по ве ћа ње) основ ни (ре ги стро-
ва ни) ка пи тал бу де ба рем на за ко ном про пи са ном ми ни му му. У упо ред ном 
пра ву се ова ква прав на тех ни ка на зи ва са ни ра њем.36Да кле, реч о два одво-
је на по ступ ка ко ји се спро во де исто вре ме но. С об зи ром на то да су пре ма 
на шем ЗПД сма ње ње основ ног ка пи та ла ра ди по кри ћа гу би та ка и по ве ћа ње 
основ ног ка пи та ла но вим уло зи ма пред ви ђе ни као мо гу ћи циљ сма ње ња и 
на чин по ве ћа ња основ ног ка пи та ла, и у на шем пра ву је мо гу ће спро ве сти 
на ве де но са ни ра ње.

У упо ред ном пра ву где од сту па ње од ко ре ла ци је вред но сти уло га – уде-
ла ни је до пу ште но (про цен ту ал на вред ност уде ла сти че се ис кљу чи во у 
сра зме ри са вред но шћу упла ће ног уло га) исто вре ме но сма ње ње основ ног 
ка пи та ла и по ве ћа ње основ ног ка пи та ла но вим уло гом тре ћих ли ца по не кад 
слу жи и лак шем ула ску по тен ци јал ног ин ве сти то ра – тре ћег ли ца у дру-
штво.37 На и ме, уко ли ко је ви си на основ ног ка пи та ла ма ња, вред ност по је-
ди нач ног уло га тре ћег ли ца (ула га ча) опре де љу је му ве ћи про це нат уде ла у 
основ ном ка пи та лу. Пре ма на шем ЗПД, ме ђу тим, јед но гла сном од лу ком 
скуп шти не о по ве ћа њу основ ног ка пи та ла мо же се од сту пи ти од пра ви ла да 
се уде ли сти чу сра змер но вред но сти уло га38, па прет ход но сма ње ње основ-
ног ка пи та ла ра ди лак шег при је ма тре ћег ли ца – ула га ча у дру штво кроз 
по сту пак по ве ћа ња основ ног ка пи та ла но вим уло гом ни је нео п ход но.

3.2.4. Ства ра ње или по ве ћа ње ре зер ви дру штва за по кри ће  
бу ду ћих гу би та ка или за ка сни је по ве ћа ње основ ног ка пи та ла  

из не то имо ви не дру штва

ЗПД као мо гу ћи циљ сма ње ња основ ног ка пи та ла пред ви ђа и сма ње ње 
основ ног ка пи та ла ра ди ства ра ња или по ве ћа ње ре зер ви дру штва за по кри-
ће бу ду ћих гу би та ка или за ка сни је по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то 
имо ви не дру штва.39 Као што је је дан од на чи на по ве ћа ња основ ног ка пи та-
ла по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва – не рас по ре ђе не 
до би ти или сред ста ва ре зер ви, до пу штен је и де ли мич но ре вер зи би лан – су-
про тан по сту пак у ко јем се основ ни ка пи тал сма њу је ра ди ства ра ња или 
по ве ћа ња ре зер ви дру штва за по кри ће бу ду ћих гу би та ка или за ка сни је 
по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва. Ипак, ова кво сма-
ње ње основ ног ка пи та ла је до пу ште но са мо у прав цу „тран сфе ра“ сред ста ва 
са кон та основ ног ка пи та ла на кон то на мен ских ре зер ви – за по кри ће бу ду-
ћих гу би та ка или за ка сни је по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не 

36 Welf Müller, Burg hard Hen se (hrsg.), 394.
37 Welf Müller, Burg hard Hen se (hrsg.), 395.
38 Вид. ЗПД чл. 151, ст. 1.
39 Вид . ЗПД, чл. 147, ст. 2
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дру штва. „Тран сфер“ сред ста ва са кон та основ ног ка пи та ла на кон то оп штих 
(не на мен ских) сред ста ва ре зер ви или на кон то не рас по ре ђе не до би ти ни је 
до пу ште но. Да кле, ова кав по сту пак сма ње ња основ ног ка пи та ла не омо гу-
ћа ва по нов но осло ба ђа ње сред ста ва у прав цу не рас по ре ђе не до би ти за да љу 
рас по де лу чла но ви ма. Ово је ло гич но уко ли ко се узме у об зир да би се у 
су прот ном са на ве де ним сред стви ма да ље мо гло по сту па ти као са не рас по-
ре ђе ном до би ти ко ја у слу ча ју ис пла те чла но ви ма на осно ву од лу ке о рас-
по де ли до би ти сва ка ко не зах те ва при ме ну нор ми о за шти ти по ве ри ла ца. 
Уко ли ко су сред ства из не рас по ре ђе не до би ти по осно ву по ве ћа ња основ ног 
ка пи та ла из не то имо ви не дру штва јед ном ве за на за основ ни ка пи тал, она 
се пре ма на шем ЗПД ви ше не мо гу осло бо ди ти ра ди ис пла те чла но ви ма 
дру штва, јер ни ис пла та чла но ви ма на те рет основ ног ка пи та ла пре ма на шем 
ЗПД, ка ко је го ре већ на ве де но, ни је пред ви ђе на као мо гу ћи циљ сма ње ња 
основ ног ка пи та ла. Сред ства од овог сма ње ња мо гу би ти упо тре бље на да ље 
са мо у свр ху по кри ћа бу ду ћих гу би та ка или за по ве ћа ње основ ног ка пи та ла 
из не то имо ви не дру штва. 

Сма ње ње основ ног ка пи та ла у овом ци љу спро во ди се у по јед но ста вље-
ном по ступ ку сма ње ња јер је реч о но ми нал ном сма ње њу основ ног ка пи та ла. 
Оно не узро ку је од лив фи нан сиј ских сред ста ва из дру штва, па се у том слу-
ча ју не при ме њу ју нор ме о за шти ти по ве ри ла ца дру штва. Од ред бе о за шти ти 
по ве ри ла ца из чла на 147а ЗПД не при ме њу ју се у слу ча ју ка да се сма ње њем 
основ ног ка пи та ла ства ра ју или по ве ћа ва ју ре зер ве за по кри ва ње бу ду ћих гу-
би та ка дру штва или за по ве ћа ње основ ног ка пи та ла из не то имо ви не дру штва.40

У слу ча ју сма ње ња основ ног ка пи та ла ра ди ства ра ња или по ве ћа ња 
ре зер ви за по кри ће бу ду ћих гу би та ка по сто ји до дат ни услов ко ји се пре ма 
ЗПД мо ра по што ва ти. Ре зер ве по спро ве де ном по ступ ку сма ње ња основ ног 
ка пи та ла ко је је спро ве де но ра ди ства ра ња или по ве ћа ња ре зер ви за по кри ће 
бу ду ћих гу би та ка не мо гу би ти ве ће од 10% основ ног ка пи та ла.41 Реч је да-
кле о вред но сти ре зер ви на ме ње них за по кри ће бу ду ћих гу би та ка у од но су 
на но ву – ма њу вред ност основ ног ка пи та ла ко ја ће на ста ти „по спро ве де ном“ 
по ступ ку сма ње ња. То зна чи да ова кво сма ње ње мо же би ти из вр ше но за нај-
ви ше 9,09% у од но су на вред ност основ ног ка пи та ла пре сма ње ња и то под 
усло вом да прет ход но та кве ре зер ве уоп ште ни су по сто ја ле.42 Сва ко сма ње ње 

40 ЗПД , чл. 147б, ст. 1, т. 4. 
41 Вид. ЗПД, чл. 147б, ст. 3.
42 При мер: вред ност основ ног ка пи та ла пре сма ње ња из но си 1.000.000 ди на ра. Уко-

ли ко се вред ност основ ног ка пи та ла сма њи за 9,09% пре тва ра њем у сред ства ре зер ви за 
по кри ће бу ду ћих гу би та ка, вред ност основ ног ка пи та ла на кон сма ње ња из но си ће 909.100 
ди на ра, а вред ност ре зер ви за по кри ће бу ду ћих гу би та ка 99.900. ди на ра. Сма ње ње основ ног 
ка пи та ла ко је би ишло пре ко тог из но са ство ри ло би ре зер ве ко је су ве ће од 10% вред но сти 
основ ног ка пи та ла, што пре ма на ве де ној нор ми ни је до пу ште но.
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пре ко на ве де не вред но сти до ве ло би до вред но сти ре зер ви ко је би пре ва зи-
ла зи ло 10% вред но сти основ ног ка пи та ла на ста лог по спро ве де ном по ступ ку 
сма ње ња, а то пре ма ЗПД ни је до пу ште но.

Ка да се сма ње ње основ ног ка пи та ла вр ши у овом ци љу оба ве зно се 
по шту је јед нак трет ман чла но ва па је мо гу ће са мо сра змер но (про пор ци о-
нал но) сни жа ва ње вред но сти њи хо вих уло га. Вла снич ка струк ту ра се не 
ме ња јер про цен ту ал на вред ност уде ла (уче шћа) сва ког чла на у основ ном 
ка пи та лу дру штва оста је не из ме ње на, тј. оста је она ква ка ква је би ла пре 
спро ве де ног по ступ ка сма ње ња основ ног ка пи та ла. 

4. НА ЧИ НИ (ТЕХ НИ КА) СМА ЊЕ ЊА ОСНОВ НОГ  
КА ПИ ТА ЛА

Од вр ста и ци ље ва сма ње ња основ ног ка пи та ла тре ба раз ли ко ва ти на-
чи не тј. прав не тех ни ке ко ји ма се до ла зи до сма ње ња основ ног ка пи та ла. 

Наш ЗПД у де лу ко ји се од но си на сма ње ње основ ног ка пи та ла дру штва 
с огра ни че ном од го вор но шћу не ре гу ли ше на чи не сма ње ња основ ног ка пи-
та ла, па у од су ству сход не при ме не нор ми о сма ње њу основ ног ка пи та ла код 
ак ци о нар ских дру шта ва (бри са на је ра ни ја нор ма о сход ној при ме ни) ово 
пи та ње оста је не ре гу ли са но. У де лу ЗПД ко ји се од но си на сма ње ње основ-
ног ка пи та ла ак ци о нар ског дру штва пред ви ђе но је да се од лу ком о сма ње њу 
основ ног ка пи та ла утвр ђу је и на чин тог сма ње ња.43 На да ље пред ви ђе ни су 
и мо гу ћи на чи ни сма ње ња основ ног ка пи та ла. Основ ни ка пи тал ак ци о нар-
ског дру штва мо же се сма њи ти: 1. По вла че њем и по ни ште њем ак ци ја у по-
се ду ак ци о на ра; 2. По ни ште њем соп стве них ак ци ја дру штва; 3. Сма њи ва њем 
но ми нал не вред но сти ак ци ја, од но сно ра чу но вод стве не вред но сти код ак ци-
ја без но ми нал не вред но сти.44 Исте нор ме су се до 1. ок то бра 2018. го ди не 
сход но при ме њи ва ле на сма ње ње основ ног ка пи та ла дру штва с огра ни че ном 
од го вор но шћу. Уки да њем сход не при ме не пи та ње на чи на сма ње ња основ ног 
ка пи та ла код дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу оста је отво ре но. Ипак, 
узи ма ју ћи у об зир при ро ду дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу и ка рак-
те ри сти ке уде ла као члан ског од но са код ове прав не фор ме при вред ног дру-
штва, је ди ни ло ги чан за кљу чак је да се основ ни ка пи тал дру штва с огра ни че ном 
од го вор но шћу мо же сма њи ти на три на чи на: 1. по вла че њем и по ни ште њем 
уде ла у вла сни штву чла но ва дру штва; 2. по вла че њем и по ни ште њем соп стве-
ног уде ла и 3. сма ње њем но ми нал не вред но сти уло га (сма ње ње вред но сти упи-
са ног уло га). Слич ни на чи ни сма ње ња пред ви ђе ни су и у упо ред ном пра ву. 

43 Вид  ЗПД, чл. 314, ст. 5.
44 ЗПД, чл. 316.
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У оним прав ним си сте ми ма где се уде ли не из ра жа ва ју у про цен ти ма већ у 
нов ча ној про тив вред но сти, уме сто сни жа ва ња но ми нал не вред но сти уло га, 
пред ви ђа се сма ње ње основ ног ка пи та ла сни жа ва њем но ми нал не вред но сти 
уде ла (нпр. у Не мач кој, Ау стри ји, Хр ват ској).

4.1. Сма ње ње основ ног ка пи та ла по вла че њем и по ни ште њем  
уде ла у вла сни штву чла но ва дру штва

Је дан од мо гу ћих на чи на сма ње ња основ ног ка пи та ла дру штва с огра-
ни че ном од го вор но шћу је сма ње ње основ ног ка пи та ла по вла че њем и по ни-
ште њем уде ла у вла сни штву чла но ва дру штва. Иа ко се у чла ну 147 ЗПД ко ји 
се од но си на сма ње ње основ ног ка пи та ла дру штва с огра ни че ном од го вор-
но шћу ово по ми ње као мо гу ћи „слу чај“ сма ње ња основ ног ка пи та ла 45, де-
таљ ни ја ре гу ла ти ва у ве зи са по вла че њем и по ни ште њем уде ла уре ђе на је у 
чла ну 155 ЗПД под на сло вом „по вла че ње и по ни ште ње уде ла“. Дру штво 
мо же по ву ћи и по ни шти ти удео чла на дру штва са мо у слу ча је ви ма и на на-
чин из ри чи то пред ви ђен осни вач ким ак том, ко ји је ва жио на дан ка да је 
члан дру штва чи ји се удео по вла чи и по ни шта ва сте као тај удео.46 Дру штво 
мо же по ву ћи и по ни шти ти удео чла на дру штва и ако ни је ис пу њен на ве де ни 
услов, ако је из ме ном осни вач ког ак та за ко ју је гла сао тај члан дру штва то 
пред ви ђе но.47 Од лу ку о по вла че њу и по ни ште њу уде ла до но си скуп шти на.48 
За ко ном је утвр ђе на оба ве зна са др жи на те од лу ке. Од лу ка о по вла че њу и 
по ни ште њу уде ла чла на дру штва са др жи: 1) основ по вла че ња и по ни ште ња; 
2) чи ње ни це из ко јих про из ла зи да су оства ре ни усло ви за до но ше ње од лу ке 
о по вла че њу и по ни ште њу уде ла; 3) из нос и рок за ис пла ту на кна де за удео 
чла ну дру штва чи ји се удео по вла чи и по ни шта ва, ко ји не мо же би ти ду жи 
од две го ди не и 4)деј ство по ни ште ња уде ла на основ ни ка пи тал дру штва.49 
Са др жи ну од лу ке на овом ме сту не ће мо по себ но ана ли зи ра ти. За овај рад 
је ва жно на ве сти да се при ли ком по вла че ња и по ни ште ња уде ла спро во ди 
по сту пак сма ње ња основ ног ка пи та ла дру штва у ко ме ни је по треб но до но-
си ти по себ ну од лу ку о сма ње њу основ ног ка пи та ла.50

У окви ру ци ље ва сма ње ња је овај на чин сма ње ња већ де ли мич но обра-
зло жен, па на овом ме сту на во ди мо са мо не ко ли ко пра ви ла. У слу ча ју по вла-
че ња и по ни ште ња уде ла до ла зи до ис пла те не ког од чла но ва дру штва. Код 
јед но чла них дру шта ва с огра ни че ном од го вор но шћу, ме ђу тим, ово ни је 

45 Вид ЗПД, чл. 147, ст. 1, т. 3.
46 ЗПД, чл. 155, ст. 1.
47 Вид ЗПД, чл. 155, ст. 2.
48 ЗПД, чл. 155, ст. 3.
49 ЗПД , чл. 155, ст. 4.
50 Ви д ЗПД, чл. 155, ст. 5.
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мо гу ће при ме ни ти јер је пре ма по ме ну том чла ну 155 ЗПД мо гу ће са мо по-
ву ћи и по ни шти ти це ло ку пан удео чла на дру штва, а ни је прав но мо гу ће да 
при вред но дру штво оста не без чла но ва.51 У сва ком слу ча ју циљ по вла че ња 
и по ни ште ња уде ла чла на у скла ду са чла ном 155 ЗПД ни је ефек тив но сма-
ње ње основ ног ка пи та ла, већ пре ста нак члан ског од но са чла на чи ји се удео 
по вла чи и по ни шта ва. По вла че ње и по ни ште ње уде ла у су шти ни слу жи 
исту па њу чла на из дру штва при ме ном ау то ном них нор ми пред ви ђе них у 
осни вач ком ак ту у скла ду са ЗПД, без исто вре ме ног сти ца ња соп стве ног 
уде ла (у слу ча ју пре стан ка члан ског од но са у по ступ ку исту па ња увек до-
ла зи до сти ца ња соп стве ног уде ла). Сма ње ње основ ног ка пи та ла је ов де 
са мо по сле ди ца по вла че ња и по ни ште ња уде ла чла на. Уко ли ко се ис пла та 
чла ну чи ји се удео по вла чи и по ни шта ва вр ши на те рет основ ног ка пи та ла 
реч је о ефек тив ном сма ње њу основ ног ка пи та ла код ко јег се при ме њу ју 
нор ме о за шти ти по ве ри ла ца. Уко ли ко се, ме ђу тим, ис пла та вр ши на те рет 
сред ста ва ре зер ви ко је се мо гу ко ри сти ти за те на ме не уз по што ва ње од ред-
бе чла на 275 ЗПД о огра ни че њи ма пла ћа ња, та да се ова кво сма ње ње основ-
ног ка пи та ла не тре ти ра ефек тив ним па се нор ме о за шти ти по ве ри ла ца не 
при ме њу ју.52

4.2. Сма ње ње основ ног ка пи та ла по вла че њем  
и по ни ште њем соп стве ног уде ла

Је дан од мо гу ћих на чи на сма ње ња основ ног ка пи та ла дру штва с огра-
ни че ном од го вор но шћу је сма ње ње основ ног ка пи та ла по вла че њем и по ни-
ште њем соп стве ног уде ла. Соп стве ним уде лом дру штва сма тра се удео или 
део уде ла ко ји дру штво стек не од свог чла на. Дру штво мо же сти ца ти соп-
стве не уде ле на осно ву од лу ке скуп шти не: 1) бес те рет ним прав ним по слом; 
2) по осно ву ис кљу че ња чла на дру штва; 3) от ку пом уде ла или де ла уде ла од 
чла на дру штва53; 4) при нуд ним от ку пом уде ла пре ми ну лог чла на, ако је то 
пра во дру штва пред ви ђе но осни вач ким ак том и 5) по осно ву ста ту сне про-
ме не.54 По ред сти ца ња соп стве ног уде ла на осно ву од лу ке скуп шти не, мо-
гу ће је и да дру штво стек не соп стве не уде ле у слу ча је ви ма исту па ња чла на 
из дру штва у скла ду са чла ном 187, ст. 2 (исту па ње без по тра жи ва ња на кна де 
за удео) и чла на 189, ст. 6 (исту па ње из оправ да ног раз ло га уз по тра жи ва ње 

51 Иа ко је то те о риј ски ло гич но, по сред но на то упу ћу је и нор ма ЗПД, ко ја ре гу ли ше 
сти ца ње соп стве них уде ла (вид. ЗПД, чл. 157, ст. 5).

52 Вид . ЗПД, чл. 147б.
53 У ве зи са сти ца њем соп стве ног уде ла те рет ним прав ним по слом ви де ти оп шир ни-

је код Вла ди мир Мар јан ски, „Сти ца ње соп стве ног уде ла дру штва с огра ни че ном од го вор-
но шћу от ку пом од чла на дру штва“, Збо р ник Ра до ва Прав ног фа кул те та у Но вом Са ду, 
2/2015, 671-681.

54 Вид . ЗПД, чл. 157, ст. 2.
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на кна де за удео). Дру штво соп стве ни удео мо же по ву ћи и по ни шти ти у сва-
ком тре нут ку, а уко ли ко у ро ку од три го ди не од да на сти ца ња не рас по ла же 
соп стве ним уде лом (не рас по ре ди га на чла но ве или га не пре не се чла ну 
дру штва или тре ћем ли цу уз на кна ду), ду жно је да соп стве ни удео по ни шти 
и спро ве де по сту пак сма ње ња основ ног ка пи та ла.55

Нор ма ко јом се од 1. ок то бра 2018. го ди не уво ди оба ве за дру штва да 
соп стве ни удео по ву че и по ни шти и спро ве де сма ње ње основ ног ка пи та ла, 
уко ли ко дру штво у ро ку од 3 го ди не од да на сти ца ња не рас по ла же соп стве-
ним уде лом је но ви на. Пре ма ЗПД ко ји се при ме њи вао до 1. ок то бра 2018. 
го ди не, соп стве ни удео је мо гао оста ти у том ре жи му у нео гра ни че ном вре-
мен ском пе ри о ду (ни је по сто ја ло на ве де но огра ни че ње). За ко но пи сац је из-
ме на ма за ко на про пу стио да у пре ла зним и за вр шним од ред ба ма пред ви ди 
да ли се ово огра ни че ње од но си и на уде ле сте че не до 1. ок то бра 2018. го ди не, 
па у том слу ча ју мо гу на ста ти про бле ми у ту ма че њу на ве де не од ред бе. Уко-
ли ко би се ова нор ма од но си ла и на соп стве не уде ле сте че не пре 1. ок то бра 
2018. го ди не, мо гло би се де си ти да је тај рок већ ис те као (нпр. соп стве ни 
удео је сте чен 1. ок то бра 2015. го ди не) или ће тај рок ис те ћи вр ло бр зо у ком 
слу ча ју би се при вред на дру штва ко ја су соп стве не уде ле сте кла пре 1. ок то бра 
2018. го ди не на шла у не рав но прав ном по ло жа ју у од но су на дру штва ко ја 
соп стве не уде ле стек ну на кон 1. ок то бра 2018. го ди не. Та ко ђе, уко ли ко је соп-
стве ни удео ко ји је сте чен пре на ве де ног да ту ма био пред мет за ло жног пра ва 56 
оба ве зним по вла че њем и по ни ште њем соп стве ног уде ла за ло жни по ве ри лац 
би из гу био ва жно сред ство обез бе ђе ња. Пре ма дру гом ту ма че њу, ко је би 
ме ђу тим мо ра ло има ти не ко за кон ско упо ри ште (нпр. у пре ла зним и за вр шим 
од ред ба ма за ко на), за соп стве не уде ле сте че не пре 1. ок то бра 2018. го ди не 
би по чео да те че рок од 3 го ди не из по чет ка од да на при ме не на ве де не нор ме 
тј. 1. ок то бра 2018. го ди не. Та кав за кон ски основ, ме ђу тим, тре нут но не по сто-
ји. Пре ма тре ћем ту ма че њу, ко је је пре ма на шем ми шље њу нај и справ ни је, 
због оп ште за бра не ре тро ак тив ног деј ства за ко на на ве де на нор ма не би тре-
ба ло да се при ме њу је на соп стве не уде ле сте че не пре 1. ок то бра 2018. го ди не 
јер у вре ме њи хо вог сти ца ња та кво огра ни че ње ни је по сто ја ло, па дру штво 
и ни је мо гло да ра чу на са та квим огра ни че њем у тре нут ку сти ца ња соп стве-
ног уде ла.

У слу ча ју сма ње ња основ ног ка пи та ла по вла че њем и по ни ште њем соп-
стве ног уде ла до но си се од лу ка о сма ње њу основ ног ка пи та ла а као циљ и 
на чин сма ње ња у од лу ци се на во ди по вла че ње и по ни ште ње соп стве ног 
уде ла. Да кле, у овом слу ча ју су циљ и на чин сма ње ња исто вет ни. Уко ли ко 

55 Ви д ЗПД, чл. 159, ст. 3.
56 Соп стве ни удео као и би ло ко ја дру га имо ви на мо же би ти пред мет за ло жног пра ва, 

нпр. ра ди обез бе ђе ња кре ди та и сл.
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је дру штво соп стве ни удео сте кло на бес те ре тан на чин и за ко ји су уло зи у 
пот пу но сти упла ће ни од но сно уне ти (бес те рет ним прав ним по слом 57, ис-
кљу че њем чла на из дру штва без ис пла те на кна де 58, исту па њем чла на из 
дру штва без по тра жи ва ња на кна де за уде о 59) реч је о но ми нал ном сма ње њу 
основ ног ка пи та ла па се не спро во де нор ме о за шти ти по ве ри ла ца.60 Уко-
ли ко је дру штво соп стве ни удео сте кло те рет ним пу тем (от ку пом уде ла или 
де ла уде ла од чла на дру штва 61, при нуд ним от ку пом уде ла од на след ни ка 62 
или исту па њем чла на из дру штва уз по тра жи ва ње на кна де за уде о 63) реч 
је о ефек тив ном сма ње њу основ ног ка пи та ла па се при ме њу ју нор ме о за-
шти ти по ве ри ла ца. 

4.3. Сма ње ње основ ног ка пи та ла сни жа ва њем но ми нал не  
вред но сти уло га (сма ње ње вред но сти упи са ног уло га)

Као што је већ на ве де но, у де лу ЗПД ко ји се од но си на ак ци о нар ска 
дру штва као на чин (тех ни ка) сма ње ња основ ног ка пи та ла пред ви ђе но је 
сма њи ва ње но ми нал не вред но сти ак ци ја.64 Уде ли у дру штву с огра ни че ном 
од го вор но шћу, ме ђу тим, у на шем пра ву не ма ју но ми нал ну вред ност – из ра-
жа ва ју се у про цен ти ма, па сма ње ње основ ног ка пи та ла сма њи ва њем но ми-
нал не вред но сти уде ла ни је мо гу ће. Уло зи у дру штво, ме ђу тим, има ју но ми-
нал ну вред ност, па је основ ни ка пи тал дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу 
мо гу ће тех нич ки сма њи ти и сни жа ва њем но ми нал не вред но сти уло га. Но-
ми нал на вред ност је вред ност упи са ног уло га. То је вред ност уло га за ко ју 
је ли це пре у зе ло оба ве зу да из вр ши упла ту од но сно уно ше ње уло га у осни-
вач ком ак ту или на не ки дру ги на чин 65(нпр. упи сним уго во ром на осно ву 
од лу ке по ступ ку по ве ћа њу основ ног ка пи та ла но вим уло зи ма). Вред ност 
упи са ног уло га је но ми нал на и као та ква је ре ги стро ва на у Аген ци ји за при-
вред не ре ги стре. Она мо же би ти јед на ка вред но сти упла ће них од но сно уне-
тих уло га уко ли ко је члан ска оба ве за чи нид бе уло га из вр ше на у пот пу но сти 
или ве ћа од вред но сти упла ће ног од но сно уне тог уло га уко ли ко оба ве за 
чи нид бе уло га ни је уоп ште из вр ше на или је са мо де ли мич но ис пу ње на пре ма 
дру штву. На осно ву упи са ног уло га члан сти че уде ле или ак ци је у дру штву 
ори ги нер ним пу тем.

57 Вид. ЗПД, чл. 157, ст. 2, т. 1.
58 Вид. ЗПД, чл. 157, ст. 2, т. 2. у ве зи са чл. 195, ст. 3.
59 Вид. ЗПД, чл. 187.
60 Ви д. ЗПД, чл. 147б, ст.1, т. 1.
61 Вид. ЗПД, чл. 157, ст. 2, т. 4.
62 Вид. ЗПД, чл. 157, ст. 2, т. 5.
63 Вид. ЗПД, чл. 188-193.
64 Ви д. ЗПД, чл. 316, ст. 1, т. 3.
65 Вид ЗПД, чл. 46, ст. 1.
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Сни жа ва ње но ми нал не вред но сти уло га као на чин (тех ни ка) сма ње ња 
основ ног ка пи та ла при ме њу је се код свих вр ста но ми нал ног сма ње ња основ ног 
ка пи та ла. Је ди ни слу чај при ме не овог на чи на (тех ни ке) сма ње ња основ ног 
ка пи та ла у слу ча ју ефек тив ног сма ње ња по сто ји ка да се сма ње ње основ ног 
ка пи та ла вр ши у ци љу осло ба ђа ња чла на од оба ве зе упла те од но сно уно ше-
ња уло га у скла ду са чла ном 46, ст. 3 ЗПД. У том слу ча ју се из нос упи са ног 
уло га сма њу је нај ви ше до из но са до ко јег је улог већ упла ћен од но сно унет. 

5. ЗА КЉУ ЧАК

До по след њих из ме на и до пу на За ко на о при вред ним дру штви ма на 
сма ње ње основ ног ка пи та ла дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу сход но 
су се при ме њи ва ле од ред бе о сма ње њу основ ног ка пи та ла ак ци о нар ског 
дру штва. Да кле, ни је по сто ја ла по себ на ре гу ла ти ва ко ја би се од но си ла на 
сма ње ње основ ног ка пи та ла дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу. Иа ко 
по здра вља мо уво ђе ње по себ не ре гу ла ти ве по ступ ка сма ње ња основ ног ка пи-
та ла за дру штва с огра ни че ном од го вор но шћу, ис ти че мо да је но ва ре гу ла ти-
ва не пот пу на. Ова кво не пот пу но ре гу ли са ње овог по ступ ка, уз исто вре ме но 
пот пу но уки да ње сход не при ме не нор ми о сма ње њу основ ног ка пи та ла ак ци-
о нар ског дру штва, ве ро ват но ће иза зва ти још ве ће про бле ме у прак си. У том 
сми слу на во ди мо не ко ли ко су штин ских не до ста та ка но ве ре гу ла ти ве.

Пр во, си сте ма ти ка нор ми о сма ње њу основ ног ка пи та ла код дру штва с 
огра ни че ном од го вор но шћу ни је по ста вље на на ја сан на чин па се у ис тој 
нор ми ме ша ју ци ље ви и на чи ни сма ње ња основ ног ка пи та ла.

Дру го, про пу ште но је да се ре гу ли ше са др жи на од лу ке о сма ње њу 
основ ног ка пи та ла. 

Тре ће, за раз ли ку од упо ред ног пра ва у ЗПД ни су на ја сан на чин одво-
је не две вр сте по сту па ка сма ње ња основ ног ка пи та ла – ре дов ни по сту пак 
ко ји се спро во ди уз за шти ту ин те ре са по ве ри ла ца дру штва и по јед но ста вље-
ни по сту пак ко ји се спро во ди без тих за штит них нор ми.

Че твр то, за раз ли ку од упо ред ног пра ва где је про пи са на мо гућ ност 
сма ње ња основ ног ка пи та ла ис пла том чла но ви ма на те рет основ ног ка пи-
та ла (по вра ћај уло га), у на шем ЗПД нео прав да но је про пу ште но да се пред-
ви ди овај на чин сма ње ња основ ног ка пи та ла, па се чла но ви ко ји су већ у 
пот пу но сти из вр ши ли упла те од но сно уно ше ње упи са них уло га у том по-
гле ду на ла зе у не рав но прав ном по ло жа ју у од но су на оне ко ји уоп ште ни су 
или су са мо де ли мич но из вр ши ли оба ве зу упла те од но сно уно ше ња уло га. 
На и ме, као што је го ре по ме ну то, пред ви ђе на је са мо мо гућ ност сма ње ња 
основ ног ка пи та ла пот пу ним или де ли мич ним осло ба ђа њем чла на/чла но ва 
од оба ве зе упла те од но сно уно ше ња уло га. По сле ди ца то га је и да се сред ства 
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ко ја су јед ном ве за на за основ ни ка пи тал, на при мер, по ве ћа њем основ ног 
ка пи та ла из не то имо ви не дру штва (не рас по ре ђе не до би ти и сред ста ва ре-
зер ви) не мо гу ви ше осло бо ди ти ис пла том чла но ви ма дру штва на те рет 
основ ног ка пи та ла.
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Тhe Type, the Pur po se (Goal) and the Ways of Re du cing  
the Sha re Ca pi tal of the Li mi ted Li a bi lity Com pany

Ab stract: Dec re a se in sha re ca pi tal is a pro ce du re esta blis hed by law, the 
suc cessful im ple men ta tion of which re sults in a dec re a se in va lue up to then 
re gi ste red sha re ca pi tal. The su bject mat ter of this pa per is one of the most 
im por tant is su es re la ted to the pro cess of re du cing the sha re ca pi tal: the type, the 
pur po se (goal) and the ways of re du cing the sha re ca pi tal of the li mi ted li a bi lity 
com pany. Alt ho ugh the Com pa ni es Act of Re pu blic of Ser bia do es not men tion the 
type of re duc tion in the sha re ca pi tal, in eco no mic and le gal the ory, but al so com-
pa ra ti ve law, the type of the dec re a se in the sha re ca pi tal was ma de ac cor ding to 
two cri te ria. Ac cor ding to the eco no mic cri te rion, as well as in the in cre a se in the 
sha re ca pi tal, the ef fec ti ve and no mi nal dec re a se in the sha re ca pi tal is dif fe rent. 
This eco no mic clas si fi ca tion has led to the cre a tion of two dif fe rent le gal pro ce-
du res for re du cing the sha re ca pi tal in the law of com pa ni es. In this re gard, the 
re gu lar and the sim pli fied pro ce du re for the re duc tion of the sha re ca pi tal dif fer. 
The goal or mo re of them are the re a sons why the re duc tion in sha re ca pi tal is 
be ing im ple men ted. The pur po se (goal) of re du cing the sha re ca pi tal is, on the one 
hand, the no ti fi ca tion to the cre di tors of the com pany and, on the ot her hand, the 
pro tec tion of mem bers of the li mi ted li a bi lity com pany. Un til the re cent amend ments 
to the Ser bian Com pa ni es Act on the re duc tion of the sha re ca pi tal of a li mi ted 
li a bi lity com pany, pro vi si ons on the re duc tion of the sha re ca pi tal of the jo int 
stock com pany we re ap plied ac cor dingly. The re fo re, the re was no spe cial re gu-
la tion that wo uld apply to the re duc tion of the co re ca pi tal of a li mi ted li a bi lity 
com pany. The new re gu la tion, ho we ver, is in com ple te. Such in com ple te re gu la tion 
of this pro ce du re will pro bably ca u se even gre a ter pro blems in prac ti ce.

Keywords: sha re ca pi tal, re du cing the sha re ca pi tal, li mi ted li a bi lity com pany, 
con tri bu ti ons, sha res.
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