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Sazetak

Ovaj rad istrazuje osnivanje dioni¢kih drustava u Republici Hrvatskoj kroz prizmu
dvaju pristupa: simultanog i sukcesivnog osnivanja. Uvodni dio daje op¢i pregled dionickih
drustava i njihovog ustrojstva, temeljnog kapitala, statuta te regulative i zakonodavnog

okvira koji ih obuhvaca.

Metodoloski pristup temelji se na analizi primjera iz prakse Cetiriju uspjesnih
hrvatskih dioni¢kih drustava: Hrvatski Telekom, Pliva, Atlantic Grupa i Podravka. Primjeri
su kategorizirani prema nacinu osnivanja i detaljno analizirani kako bi se istaknule

specifinosti, kontekst osnivanja, te prednosti i nedostaci oba pristupa.

Simultano osnivanje Hrvatskog Telekoma omogudilo je brz poCetak poslovanja i
razvoj pruzanja elektroni¢kih komunikacijskih usluga, a ujedno i izgradnju Sirokog polja
elektronickih komunikacijskih mreza u Republici Hrvatskoj, dok je sukcesivho osnivanije

Plive, Atlantic Grupe i Podravke doprinijelo postupnom rastu i diversifikaciji poslovanja.

Zaklju€ak ukazuje na vaznost pravilnog odabira nacina osnivanja, uzimajuci u obzir
specificnosti tvrtke i njenih ciljeva. Oba pristupa imaju svoje prednosti i nedostatke, te je
kljuéno razumijeti kontekst i poslovne potrebe pri donoSenju odluka o osnivanju dioni¢kog
drustva. Pravilno osnivanje moze biti kljucno za uspjeSan razvoj i dugoro¢no poslovanje

dioniCke tvrtke u Republici Hrvatskoj.

Klju€ne rijeéi: dioni¢ko drustvo, ustrojstvo dioni¢kog drustva, simultano osnivanje,

sukcesivno osnivanje,
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1. Uvod

Dioni¢ka drustva igraju klju¢nu ulogu u suvremenom poslovnom svijetu te predstavljaju
vazan oblik organizacije u kojem vlasnistvo i upravljanje poduzeéem razdvajaju odgovornost i
omoguéuju sudjelovanje Sireg kruga investitora. Njihova fleksibilnost, transparentnost i
mogucnost prikupljanja kapitala putem izdavanja dionica ¢&ine ih atraktivnim modelom
poslovanja za razliCite vrste poduzeca, bez obzira na njihovu veli€inu i industriju kojoj

pripadaju.

Ovaj znanstveni rad ima za cilj detaljnije istraziti dionicka druStva, njihovu vaznost u
suvremenom poslovnom okruzZenju te definirati njihove osnovne karakteristike. Kroz temeljno
razumijevanje njihove prirode i funkcioniranja, mozemo bolje sagledati njihovu ulogu u

gospodarskom razvoju, doprinos trzistu kapitala te utjecaj na ekonomsku stabilnost.

Dioni¢ko drustvo se definira kao pravni entitet koji se osniva s ciliem ostvarivanja
profitnih aktivnosti i koji svoj kapital prikuplja izdavanjem dionica koje predstavljaju vlasnicke
udjele. Osnovne karakteristike dionickih drustava obuhvacaju jasno razgranicenje vlasnistva i
upravljanja, ograni¢enu odgovornost dioni¢ara, prenosivost dionica te pravni okvir koji regulira

njihovo poslovanje.

Jedna od kljuénih prednosti dioni¢kih drustava je moguénost prikupljanja kapitala
putem izdavanja dionica na trzidtu kapitala. To omoguéuje poduzec¢ima da ostvare svoje
razvojne planove, proSire poslovanje, financiraju nove projekte ili uloze u istrazivanje i razvo;.
Ujedno, izdavanje dionica omogucuje i Siroku distribuciju vlasnistva te sudjelovanje razlicitih

investitora u rastu i uspjehu poduzeéa.

Ovaj rad ¢e analizirati strukturu i organizaciju dionic¢kih drustava, ulogu tijela upravljanja
poput skupstine dioni¢ara, nadzornog odbora i uprave te prava i obveze dioni¢ara. Takoder ¢e
se istraziti zakonodavni okvir koji regulira osnivanje i poslovanje dionickih drustava te uloga
korporativnog upravljanja u osiguranju transparentnosti, odgovornosti i zastite interesa
dioni¢ara. Nadalje, proucit ¢emo ulogu dioni¢kih drustava na trzistu kapitala i njihovu
povezanost s investitorima, te istraziti razliCite strategije koje poduzec¢a primjenjuju u cilju

privlaenja i zadrzavanja investicijskog kapitala.

Ovaj rad takoder Ce istraziti povijest i razvoj dioni¢kih drustava kako bismo dobili uvid
u njihovu evoluciju i prilagodbu promjenama zakonodavstva i regulative. Proucit éemo primjere
uspjesnih dioni¢kih drustava i analizirati njihova iskustva kako bismo bolje razumijeli klju¢ne

¢imbenike uspjeha i izazove s kojima se suoCavaju.



Cilj ovog istrazivanja je pruziti sveobuhvatan pregled dionic¢kih drustava i njihovog
znaCaja u suvremenom poslovnom svijetu. Razumijevanje njihove definicije, osnovnih
karakteristika i utjecaja na gospodarski razvoj kljuéno je za poduzetnike, investitore,

regulatorna tijela i sve dionike koji su uklju¢eni u poslovnu sferu.
U nastavku rada, detaljno ¢emo istraziti strukturu, organizaciju i pravnu regulativu
dionic¢kih drustava, prouciti njihov utjecaj na trziste kapitala te analizirati primjere prakse i

strategije koje su uspjesne tvrtke primijenile.



2. Opcenito o dioni€kom drustvu

Dioni¢ka drustva predstavljaju vazan oblik organizacije u suvremenom gospodarstvu.
Definirana kao pravna osoba koja se osniva radi obavljanja gospodarske djelatnosti, dionicka
drustva se istiCu po tome 3to njihov kapital podijeljen na dionice. Ovi oblici organizacije
karakteriziraju ulaganje kapitala od strane dioni€ara te raspodjela dobiti i gubitka na temelju

udjela u vlasnistvu dionica.t

U Republici Hrvatskoj, povijest i razvoj dionic¢kih druStava seze u vrijeme Austro-
Ugarske Monarhije, kada su doneseni prvi zakoni koji su regulirali ovu pravnu formu. Nakon
Drugog svjetskog rata, dioni¢ka drustva su bila nacionalizirana i pod upravom drzave.
Medutim, s procesom tranzicije i privatizacije u 1990-ima, dioni¢ka drustva su ponovno postala
vazan segment gospodarstva u Republici Hrvatskoj. Tijekom posljednjih nekoliko desetljeca,
dioni¢ka drustva u Republici Hrvatskoj su prolazila kroz razli¢ite faze razvoja. Otvoren je put
za stvaranje privatnog poduzetniStva, a mnoge drzavne tvrtke su preoblikovane u dionicka
druStva. Postupno su se uspostavili regulatorni okviri i zakoni koji reguliraju osnivanje, rad i

nadzor dioni¢kih drustava.2

Vaznost dioni¢kih drustava za gospodarstvo je evidentna. Prvo, ona poti¢u investicije
jer pruzaju mogucnost investitorima da uloZe kapital u poduzeca koja imaju potencijal za rast
i razvoj. Osim toga, dionicka drustva omogucuju diversifikaciju rizika putem ulaganja u razlicite
dionice i time smanjujuci rizik za investitore. Povecanje likvidnosti na trziStu kapitala je joS
jedna vazna karakteristika dioni¢kih drustava, buduéi da omoguéuju brzu kupnju i prodaju
dionica. Osim toga, dioni¢ka drustva pruzaju okvir za uspostavu korporativhog upravljanja i
nadzora.® Kroz strukturu tijela kao $to su skup$tina dioni¢ara, uprava i nadzorni odbor,
osigurava se transparentnost, odgovornost i zastita interesa dioni¢ara. Pravilno korporativno

upravljanje doprinosi stabilnosti poslovanja, povjerenju investitora i smanjenju korupcije.

Dioni¢ka drustva pruzaju mehanizam za prikupljanje znac¢ajnih iznosa kapitala od
velikog broja investitora. Taj se kapital moze koristiti u razliCite svrhe, poput Sirenja poslovanja,
ulaganja u istrazivanje i razvoj, stjecanja nove imovine i ulaska na nova trzista. Ova infuzija
kapitala potiée gospodarski rast i inovacije. Kako funkcioniraju po principu velikog broja
ulaga€a smanijuje se rizik za sve subjekte. Dopustajuci vecem broju investitora da udruzZe svoje

resurse i investiraju u poduzece, dioni¢ka drustva rasporeduju rizik medu vec¢om skupinom

1 CFI Team (2020). Joint-Stock Company — Overview
2 E — gradani gov.hr, bez dat. Osnivanje drustva
3 Ceronja, P.; Petrovi¢, S. (2010.) Osnove prava drustava



ljudi. Time se potie poduzetniStvo i ulaganja smanjenjem financijskog tereta za svakog
pojedinca ili subjekt. Dioni¢ka drustva Cesto djeluju na globalnoj razini, natje€uci se na
medunarodnim trziStima. Njihova veli€ina i resursi omogucuju im uspostavljanje prisutnosti u
vise zemalja, potiCuéi medunarodnu trgovinu i gospodarsku integraciju. Takoder nude
odredenu dozu profita koja se ocituje kroz potencijalne dividende koje drustvo isplaéuje. Kako
poduzeca rastu i ostvaruju profit, dioni€ari mogu primati dividende i iskusiti porast vrijednosti
kapitala, Sto dovodi do akumulacije bogatstva. Dioni¢ka drustva pojedincima i institucionalnim
ulagagima omogucavaju sudjelovanje u uspjehu poduzecéa bez izravnog ukljucivanja u njihovo

upravljanje. To potie $tednju i ulaganja nudedi prilike za potencijalnu financijsku dobit.*

Naposljetku, dionic¢ka drustva imaju klju¢nu ulogu u stvaranju radnih mjesta i poticanju
ekonomskog razvoja. Kroz Sirenje poslovanja i investiranje u nove projekte, dioni¢ka drustva
stvaraju nove radne pozicije, smanjuju nezaposlenost i potiCu gospodarski rast na lokalnoj i
nacionalnoj razini.> Uzimajuéi u obzir sve ove ¢imbenike, dioni¢ka drustva imaju znacajan
utjecaj na gospodarstvo Republike Hrvatske, poti¢uéi investicije, stvarajuéi radna mjesta i

pridonoseci ekonomskom razvoju.

2.1. Ustrojstvo dioni¢kog drustva

Dioni¢ko drudtvo se ustrojava putem nekoliko klju€nih tijela koji oblikuju njegovo
upravljanje i funkcioniranje. Osnivaci dioni¢kog drustva imaju znacajan utjecaj na definiranje
ustrojstva, a njegova struktura je regulirana zakonima i statutom drustva. Prema zakonskim
okvirima, mogu se definirati dva sustava korporativnog upravljanja, a to su monisti¢ki sustav
upravljanja (single board system, one-tier system) i dualistiCki sustav upravljanja (dual board
system, two-tier system).® Reguliranjem drustva na supranacionalnom nivou omoguceno je
svim drZzavama c¢lanicama da u slu€aju osnivanja europskog dioniCkog drustva na podrudju
odredene drzave odluce da li ¢e i koji oblik ustroja drustva primijeniti.” Time se daje mogucénost
primjene oba modela i stvara se ravnopravnost medu ¢lanicama u organiziranju organa

drustava koja djeluju na teritoriju EU.

Dualisticki model dioni¢kog drustva predstavljaju tri tijela, a to su glavna skup$tina,
uprava i nadzorni odbor. ,Glavna skupstina je organ drustva u kojem dionic¢ari ostvaruju svoja

prava i gdje se oblikuje i izrazava volja svih dioni¢ara. Buduéi da predstavlja volju svih

4 EDUCBA (2023). Advantages and Disadvantages of a Joint Stock Company

5 CFI Team (2020). Joint-Stock Company — Overview

6 Horak, H., Dumangi¢, K., Modeli korporativnog upravljanja s posebnim osvrtom na rieSenja u
Italiji i Francuskoj, Pravo i porezi, 1/2011., str.7.-8.

7“Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str 230



dionic¢ara, glavna skupstina ima znacenje glavnog — vrhovnog organa drustva, ali time nije
odreden njezin polozaj nadredenosti upravi i nadzornom odboru.“® Uprava je odgovorna za
svakodnevno poslovanje drustva, dok je nadzorni odbor usmjeren na nadzor nad radom
uprave, donoSenje strateSkih odluka i zastupanje interesa dioniara. Ovo odvajanje ima za cil]
sprijeciti pretjeranu koncentraciju moéi u rukama izvrSnog menadzmenta i osigurati da su
radnje drustva uskladene s interesima dioniara i zainteresiranih strana. Spomenuti model
prevladava u zemljama kontinentalne Europe, a stavlja veéi naglasak na razdvajanje funkcija

upravljanja i nadzora kako bi se ublaZili sukobi interesa i osigurao sustav provjere i ravnotezZe.

U nastavku rada prikazan je shematski prikaz ustrojstva dioni¢kog drustva prema

dualistickom modelu.

DIONICKO
DRUSTVO
| |
« UPRAVNI NADZORNI
SKUPSTINA ODBOR ODBOR

Slika 1 - ustrojstvo dioni¢kog drustva (Izvor: izrada autora prema ZTD)

Drugi oblik ustrojstva dioniCkog druStva moze biti monisticki model. Posebnost
spomenutog nacina ustroja je €injenica da u istom organu — upravni odbor, nalaze i osobe koje
vode i one koji nadziru poslovanje drustva. Kao drugi najvazniji organ i ovdje se pojavljuje
skupstina u kojoj su zastupljeni dioni€ari drustva. MonistiCki sustav ustroja naizgled je
jednostavniji od dualistickog. Nositelji funkcije upravljanja i nadzora zajedno su u upravnom
odboru, kao jedinstvenom organu.® Sustav jednog odbora ¢e$¢i je u anglo-ameri¢kim
zemljama poput Sjedinjenih Drzava i Ujedinjenog Kraljevstva, gdje su uloge predsjednika i
glavnog izvrSnog direktora Cesto odvojene, a postoji snazan naglasak na ulozi neovisnih

direktora koji osiguravaju nadzor.

8 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str 245
9 Ibid. str 242



Osim ovih glavnih tijela, dioni¢ka drustva mogu imati i druge tijela ili odbore, ovisno o
specifiCnostima drustva i zakonskim zahtjevima. Primjeri takvih tijela su odbor za nagrade,
odbor za reviziju ili odbor za stratesko planiranje.® Vazno je naglasiti da medusobni odnosi i
komunikacija izmedu tijela dioni¢kog drustva igraju kljuénu ulogu u njegovom uspjeSnom
vodenju. Skupstina dioni¢ara postavlja smjernice i ciljeve, a uprava je odgovorna za njihovu
provedbu. Redovita komunikacija, razmjena informacija i suradnja medu tijelima su klju¢ni za

uskladeno djelovanje, dono$enje informiranih odluka i postizanje ciljeva drustva.!

Oba sustava imaju svoje prednosti i nedostatke, a na izbor izmedu njih mogu utjecati
kulturolo$ki, pravni i povijesni Cimbenici unutar okvira korporativnog upravljanja zemlje.
Drustva takoder mogu usvojiti hibridne modele koji uklju€uju elemente obaju sustava kako bi

najbolje odgovarale njihovim specificnim okolnostima i regulatornim zahtjevima.

2.1.1. Glavna skupstina

Skupstina dioniCkog drustva predstavlja najviSe tijelo drustva koje donosi klju¢ne
odluke o poslovanju i upravljanju. To je organ na kojem se okupljaju dioni¢ari drustva kako bi
zajedno raspravljali, donosili odluke i sudjelovali u vodenju poslovnih aktivnosti. Skupstina ima

vaznu ulogu u zastititi interesa dioniara, osiguravanju transparentnosti i odgovornosti te

postavljanju smjernica za poslovanje drustva.!?

Na skupstini, dioni€ari imaju pravo sudjelovati i iznositi svoje stavove, te glasovati o
vaznim pitanjima drustva. Medu najvaZznijim pitanjima koja se donose na skup$tini su usvajanje
godidnjih financijskih izvjestaja, odobravanje dividende, imenovanje i razrieSenje Clanova
uprave i nadzornog odbora, donoSenje statutarnih promjena, odobravanje poslovnih planova,

te donoSenje drugih klju¢nih strategijskih odluka.t®

U Republici Hrvatskoj, skupstina dioni¢kog drustva ima obvezu sazivanja najmanje
jednom godiSnje, a moZe se sazvati i izvanredno, ukoliko to zahtijevaju posebne okolnosti ili
interesi dioni¢ara. Sazivanje skup$tine obi¢no se provodi putem pisane ili elektroni¢ke pozive
koji sadrze dnevni red i informacije o mjestu i vremenu odrzavanja.* Glavnu skupstinu saziva
uprava odnosno izvrsni direktori obicnom vecéinom glasova Clanova uprave Koji su upisani u

sudski registar. Osim uprave, glavnu skupstinu moze sazvati nadzorni, odnosno upravni odbor

10 E — gradani gov.hr, bez dat. Osnivanje drustva

1 1bid.

12 Mesi¢ Batinovi¢, I. (2020). Osnivanje dionickog drustva
13 1bid.

14 E — gradani gov.hr, bez dat. Osnivanje drustva



koji je mora sazvati ako to zahtijevaju interesi drustva, ostale osobe koje su zakonom ili
statutom ovlastene sazvati skupstinu i likvidatori drustva.®> Zakonski nije definiran najmanii
broj glasova odnosno dioni€ara koji moraju biti prisutni ili zastupljeni na glavnoj skupstini kao
uvjet donodenja odluka (kvorum). U praksi drustva statutom definiraju kvorum odnosno
potrebnu zastupljenost dioni€ara. To ukazuje da svi nazo¢ni, neovisno o broju glasova kojima

raspolazu, ¢ine kvorum te se moze smatrati da su donesene odluke pravovaljane.®

U skladu s pravnim propisima i statutom drustva, dioni¢ari imaju pravo glasa koji se
temelji na broju dionica koje posjeduju. Ovo osigurava da veci dioni€ari imaju veéi utjecaj u

donoSenju odluka, &to je u skladu s njihovim financijskim interesima.

Skupstina dioni¢kog drustva takoder je mjesto na kojem se osigurava transparentnost
i odgovornost uprave prema dioni¢arima. Uprava mora redovito izvjeStavati skupstinu o
poslovanju drustva, financijskim rezultatima, planovima i strategijama. Dioni¢ari imaju pravo
postavljati pitanja, izrazavati svoje zabrinutosti i traziti objasSnjenja od uprave kako bi bili

informirani o stanju i perspektivi drustva.l’

2.1.2. Upravni odbor

Upravni odbor dionickog drustva je klju¢ni organ upravljanja koji je prisutan u
monistiCkom ustroju dioni¢kog drustva. Ima znacajnu ulogu u donoSenju strateskih odluka,
vodenju poslovnih aktivnosti i nadzoru rada uprave. Upravni odbor osigurava da dioni¢ko

drustvo djeluje u skladu s ciljevima, propisima te u interesu dionic¢ara i drugih dionika.*8

Upravni odbor sastoji se od najmanije tri €lana, a statutom se moZze odrediti da upravni
odbor ima viSe Clanova. Kad je zakonom odredeno da u nadzornom odboru mora biti
predstavnik radnika, to vrijedi i za predstavnika radnika u upravnom odboru. Za odredenje
broja ¢lanova upravnog odbora na odgovarajuci se nacin primjenjuje odredbe o broju ¢lanova
nadzornog odbora. Jednako tako, na izbor i imenovanje Elanova upravnog odbora na

odgovarajuéi se nacin primjenjuju odredbe o izboru ¢lanova nadzornog odbora.®

Clanovi upravnog odbora imenuju se od strane skupétine dioni¢kog drustva, a njihov
mandat odreduje se statutom drustva, ali najvise na Sest godina i mogu biti ponovno birani,

odnosno imenovani. Clanovi upravnog odbora mogu biti interni ¢&lanovi, ukljugujuéi

15 CI. 263. st. 4. ZTD.

16 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str 247
17 E — gradani gov.hr, bez dat. Osnivanje drustva

18 CFI Team (2020). Joint-Stock Company — Overview

19 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str 247



predstavnike uprave ili osnivace, te eksterni ¢lanovi koji imaju strucnost i iskustvo relevantno

za poslovanje drustva.

Upravni odbor vodi drustvo, ima zadatak postavljanja osnove za obavljanje premeta
poslovanja, zastupa drustvo prema izvrSnim direktorima te nadzire vodenje poslova drustva.
Takoder, duzan je sazvati glavnu skupstinu kada je to potrebno radi dobrobiti drustva, a o tome
donosi odluku obiénom veéinom glasova. Nadalje, igra kljuénu ulogu u osiguravanju
transparentnosti i odgovornosti drustva. Redovito izvjeS¢uje skupstinu o svojim aktivnostima,
financijskim rezultatima i odlukama donesenim tijekom mandata. Takoder, pruza informacije i

odgovore dioni¢arima, te ih informira o stanju i perspektivama drustva.?®

2.1.3.Uprava

Organ drustva koji je u dualistickom modelu zaduzen za obavljanje funkcije vodenja
drustva naziva se uprava. Uprava se sastoji od jedne osobe ili viSe osoba (direktori). Broj
Clanova uprave odreduje se statutom, a ako ih ima viSe od jedne osobe, imenuje se
predsjednik. Clanom uprave moze biti svaka fizicka osoba koja je potpuno poslovno
sposobna.? Clanove uprave imenuje nadzorni odbor na razdoblje od pet godina s time da ih
se moze ponovno imenovati. Njihov mandat pocinje odmah po dono$enju odluke o
imenovanju, no naravno &lan uprave ponajprije mora prihvatiti ulogu. Clanstvo u upravi
prestaje istekom mandata, ostavkom ili opozivom. Opoziv moze pokrenuti nadzorni odbor, no
moraju postojati opravdani razlozi, primjerice, gruba povreda duznosti, nesposobnost za

uredno obavljanje poslova drustva.??

Zadatak uprave je da vodi drustvo u zacrtanom pravcu slijedeéi poslovnu politiku.
Ovlastena je da zastupa drustvo te da poduzima sve pravne radnje prema treé¢im tijelima u
pravnim poslovima, pred sudom i tijelima vlasti. U djelokrug uprave ulazi i pripremanje odluka
i opcih akata koje donosi skupstina te realizacija donesenih odluka. Uprava je odgovorna za
formuliranje dugoroCnih strateskih planova i ciljeva tvrtke. To ukljuéuje prepoznavanje prilika
za rast, ulazak na nova trzZista, razvoj novih proizvoda ili usluga i prilagodbu promjenjivom
poslovnom okruzenju. Ujedno je odgovorna za odrzavanje financijskog zdravlja drustva. To
ukljucuje izradu proracuna, financijsko planiranje, upravljanje nov€anim tokovima, optimizaciju
strukture kapitala i osiguravanje uskladenosti s financijskim propisima. U djelokrug

odgovornosti pripada i obveze da €&lanovi uprave postupaju u skladu s op¢im standardom

20 CFI Team (2020). Joint-Stock Company — Overview
21 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str 236
22 Cl. 244. ZTD.



duzne pozornosti urednoga i savjesnoga gospodarstvenika te da Cuvaju poslovnu tajnu
drustva. Za povrede odredenih obveza postupanja, €lanovi uprave odgovaraju drustvu kao

solidarni duznici za naknadu $tete.?®

U konacnici, uprava dioni¢kog drustva ima kljuénu ulogu u usmjeravanju strateskog
smjera, osiguravanju ucinkovitog poslovanja, upravljanju rizicima, poticanju inovacija i
odrzavanju pozitivnih odnosa s dioni¢arima. VjeSta i sposobna uprava moZzZe znacajno

doprinijeti rastu, odrzivosti i ukupnom uspjehu drustva.

2.1.4. Nadzorni odbor

U dualistickom modelu dioni¢kog drustva jedan od primarnih tijela je nadzorni odbor.
Uz upravu i glavnu skupstinu obavezan je organ prema zakonskim nacelima. Primarna svrha
nadzornog odbora je pruzanje nadzora i strateSkih smjernica upravi drustva i osiguravanje da
su aktivnosti drustva uskladene s interesima dioni€ara i dionika. Ovaj nadzor ukljuuje
pracenje financijske uspjeSnosti tvrtke, strateSkih odluka, praksi upravljanja rizicima i
uskladenosti sa zakonima i propisima. Njegova neovisnost i stru¢nost kljuéni su kako bi se

osigurala transparentnost, odgovornost i uskladenost s propisima u radu dioni¢kog drustva.?*
Sastav nadzornog odbora mora izrazavati dvije njegove temeljne funkcije:

1. kao organa nadzora za koji su prvenstveno zainteresirani vecinski dioni€ari i
2. kao struénog organa koji je sposoban djelotvorno nadzirati i utjecati na uspjesno

poslovanije, rast drustva i povecanje dobiti.?®

Clanovi nadzornog odbora imenuju se na skupétini dioniékog drustva, a njihov broj,
mandat i nacin imenovanja reguliraju se zakonom i statutom drustva. Nadzorni odbor obi¢no
se sastoji od neovisnih stru€njaka iz razliCitih podrucja, kako bi se osigurala raznolikost
misljenja i perspektiva.?® Broj ¢lanova nadzornog odbora mora biti neparan, i to najmanje tri
¢lana, dok ¢e najviSi broj ¢lanova nadzornog odbora ovisiti o veli¢ini temeljnog kapitala. Time
se nastoji ograniCiti utjecaj skupstine i posti¢i, s obzirom na veliinu drustva, razumno

djelovanije u obavljanju zadaca koje taj organ ima.?’Jedan od ¢lanova nadzornog odbora mora

23 Cl. 252. st. 2. ZTD.
24 Ceronja, P.; Petrovi¢, S. (2010.) Osnove prava drustava
25 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str 239
26 Ceronja, P.; Petrovi¢, S. (2010.) Osnove prava drustava
27 Barbi¢ J. i sur (2006). Nadzorni odbori, vodi¢ kroz sustav korporativnog upravljanja, str. 63
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biti predstavnik radnika, a tog ¢lana imenuje radnicko vije¢e, a ima isti pravni polozZaj kao i

drugi imenovani €lanovi.

Odbor redovito prati financijske izvjestaje i poslovne rezultate, te donosi odluke o
kljuénim poslovnim pitanjima, kao $to su strategija razvoja, investicije, kupovina i prodaja
imovine, te promjene u upravljanju. Nadzorni odbor takoder ima zna€ajnu ulogu u zastiti
interesa dioni¢ara®®. Zakonom se odreduju primjeri obavljanja funkcije nadzora kao $to su
provjera poslovnih knjiga, dokumentacije drustva, blagajne i dr. Ujedno provjerava stanje
zaliha, a posebice trazi izvjestaje i objasnjenje o vezama i odnosima s drugim poduzec¢ima.?®
Provodi neovisne revizije poslovanja i financijskih izvjestaja kako bi osigurao transparentnost
i toCnost informacija koje se pruzaju dioni¢arima. Takoder, odbor §titi interese manjinskih

dioni€ara i osigurava da uprava djeluje u najboljem interesu svih dioni¢ara.

2.2. Temeljni kapital

Temeljni kapital dioni¢kog drustva predstavlja osnovni financijski resurs koji drustvo
posjeduje za ostvarivanje svojih poslovnih aktivnosti. To je ukupna vrijednost kapitala koju
dionicko drustvo stjee putem prodaje dionica svojim dioni¢arima.*° Temeljni kapital i dionice,
osim onih bez nominalnog iznosa, moraju glasiti na nominalne iznose izrazene u eurima.3! U
Republici Hrvatskoj, zakonodavstvo propisuje minimalni iznos temeljnog kapitala koji je
potreban za osnivanje odredenih vrsta dioni¢kih druStava. Najnizi iznos temeljnog kapitala
prema Zakonu u trgovackim drustvima iznosi 25.000,00 eura, a nominalni iznos dionice ne

moze biti manji od 1,00 eura.®?

Temeljni kapital je vaZan jer predstavlja osiguranje vjerovnicima dioni¢kog drustva te
osigurava financijsku stabilnost i pokrivenost obveza drustva. Drustvo sa znacajnim dioni¢kim
kapitalom i snaznom financijskom pozicijom Cesto je privlanija potencijalnim investitorima.
Ulagadi Ce vjerojatnije biti zainteresirani za drustva koja imaju solidnu kapitalnu strukturu i

potencijal za rast i profitabilnost.

Dioni¢ka drustva mogu povecavati ili smanjivati svoj temeljni kapital putem postupaka

kao Sto su dokapitalizacija, emisija novih dionica ili povlacenje dionica. Odluke o promjenama

28 Ceronja, P.; Petrovi¢, S. (2010.) Osnove prava drustava
29 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str 240
30 Hrvatska gospodarska komora, (2020). Kako zapoceti poduzetni¢ku djelatnost
31 Cl. 161. ZTD.
32 Cl. 162. ZTD.
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temeljnog kapitala donose se u skladu sa zakonskim odredbama i statutom drustva te
podlijezu odobrenju nadleznih tijela. Temeljni kapital ima klju¢nu ulogu u financijskom
ustrojstvu dioni¢kog drustva, pruzajuéi temelj za njegove poslovne aktivnosti, rast i razvoj.®
Povecéanje temeljnog kapitala obavlja se uplatama uloga za nove poslove udjele ili uplatama
povecéanih uloga za postoje¢e poslovne udjele tzv. efektivno povecanje temeljnog kapitala.
Drugi nacin povecanja je uno$enje rezervi i dobiti drustva u temeljni kapital koje se naziva
nominalno povecanje temeljnog kapitala.®* Suprotan postupak jest smanjenje temeljnog
kapitala koje se provodi u prilikama kad drustvo ima previde kapitala pa ga Zeli smanijiti, kada
je drustvo pretrpjelo gubitak koji u nekome razumnom roku ne bi moglo nadoknaditi, pa
umjesto da posluje s nominalnim temeljnim kapitalom koji je objektivno smanjen, drustvo
odlucuje smanijiti temeljni kapital na stvarnu vrijednost imovine drustva.*® Smanjenije se provodi
kroz:

1. vraéanje uloga ¢lanovima
shiZzenjem nominalnih iznosa poslovnih udjela &lanova
potpunim ili djelomi¢nim oslobadanjem &lanova drustva od obveze da u cjelini plate

uloge®®

Moze se konstatirati kako predstavlja kamen temeljac financijske strukture dioni¢kog
drustva. Predstavlja ulaganje dioni¢ara i sluzi kao klju¢ni izvor financiranja za rast, inovacije i
operativne aktivnosti. Dobro upravljana baza dioniCkog kapitala doprinosi financijskoj snazi,

fleksibilnosti i sposobnosti tvrtke da privu¢e ulagace i iskoristi prilike.

2.3. Statut dioni€kog drustva

Statut dioni¢kog drustva predstavlja klju¢ni pravni dokument koji regulira organizaciju,
funkcioniranje i upravljanje dioni¢kim drustvom. On je unutarnji pravilnik koji definira prava i
obveze dioni¢ara, uprave, nadzornog odbora i ostalih tijela drustva, kao i postupke donoSenja

odluka, upravljanje imovinom, raspodjelu dobiti i slicne vazne aspekte poslovanja.®’

U Republici Hrvatskoj, statut dioni¢kog druStva propisan je Zakonom o trgovackim

drustvima i drugim relevantnim propisima. Ovaj dokument se izraduje pri osnivanju drustva, ali

33 CFI Team (2020). Joint-Stock Company — Overview
3 Cl. 457. st. 2. ZTD.
85 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str 282
36 Barbi¢ J. i sur (2006). Nadzorni odbori, vodi¢ kroz sustav korporativhog upravljanja, str. 510
37 Hrvatska gospodarska komora, (2020). Kako zapoceti poduzetni¢ku djelatnost
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mozZe se mijenjati tijekom trajanja drustva sukladno zakonskim postupcima i uvjetima

utvrdenim statutom.

Statut dioni¢kog drudtva obuhvaéa razliite elemente koji su bitni za pravilno
funkcioniranje drustva. Prvo, on jasno navodi sluzbeni naziv dioni¢kog druStva i mjesto
sjedista, Sto je vazno za identifikaciju drustva u pravnim i poslovnim dokumentima. Takoder,
statut sadrzi osnovne podatke o drustvu, uklju€ujuéi informacije o temeljnom kapitalu, vrsti i

broju dionica te podatke o osnivacima i dioni¢arima drustva.

Vazan dio statuta odnosi se na organizaciju i upravljanje dioni¢kim drustvom. Ovaj dio
detaljno definira strukturu upravljanja, ukljuéuju¢i imenovanje tijela drustva poput uprave,
nadzornog odbora i skupstine dioni¢ara te njihove nadleznosti, trajanje mandata i nacin izbora.
Osim toga, statut regulira prava i obveze dioniara, ukljuujuéi pravo na informiranje,

sudjelovanje u odludivanju, isplatu dividendi, prijenos dionica i zastitu od diskriminacije.3®

Financijski aspekti poslovanja takoder su obuhvaceni statutom dioni¢kog drustva. Ovaj
dokument propisuje nacin uplate temeljnog kapitala, utvrdivanje cijene dionica, raspodjelu
dobiti, pokrivanje gubitaka i sli€no. Osim toga, statut precizira postupke donosenja odluka,
uklju€ujuci odrzavanje skupstine dioniCara, pravila glasovanja, potrebnu vecinu za donoSenje

odluka te nacin sazivanja i vodenja skupstine.

Analiza statuta dioni¢kog drustva pruza dublje razumijevanje pravnih i organizacijskih
aspekata poslovanja drustva te njegovu uskladenost s relevantnim zakonima i propisima.
Takoder, statut osigurava transparentnost, jasnocu i praviénost u odnosima medu dioni¢arima
i tijelima drustva. Pravilno izraden i primijenjen statut klju€an je za uspjesno vodenje dioni¢kog

drustva i ostvarivanje njegovih ciljeva.*®

2.4. Regulativai zakonodavni okvir

Regulativa i zakonodavni okvir dionickih drustava igraju klju¢nu ulogu u osiguravaniju
transparentnosti, pravicnosti i odgovornosti u poslovanju. Republika Hrvatska ima dobro
razvijen pravni sustav koji regulira osnivanje, upravljanje i djelovanje dionickih drusStava,

pruzajuéi sigurnost i zastitu za sve sudionike trzista kapitala.*°

38 Zakon o trgovackim drustvima
3% Hrvatska gospodarska komora, (2020). Kako zapoceti poduzetni¢ku djelatnost
40 |bid.
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U Republici Hrvatskoj, osnivanje i poslovanje dionickih drustava regulirano je Zakonom
o trgovackim drustvima, koji propisuje pravila i postupke za osnivanje, upravljanje, nadzor i
prestanak dionickih druStava. Ovaj zakonodavni okvir utvrduje minimalne zahtjeve za
oshivanje dioniCkog drustva, ukljuujuéi visinu temeljnog kapitala, postupke registracije,

pravila o upravi i nadzoru te obveze dioni¢ara.

Pored Zakona o trgovackim drustvima, regulativa dioni¢kin drustava u Republici
Hrvatskoj obuhvaéa i druge relevantne zakone i propise. Primjerice, Zakon o trZistu kapitala
regulira pitanja vezana uz javno trgovanje dionicama i obveze drustava koja su javno kotirana
na burzi. Takoder, Zakon o korporativnom upravljanju osigurava pravila koja promicu

transparentnost, odgovornost i zastitu interesa dioni€ara u dioni¢kim drustvima.

Regulatorno tijelo koje nadzire i provodi regulativu dioni¢kih drustava u Republici
Hrvatskoj je Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (HANFA). HANFA je odgovorna
za pruzanje podrske, nadzor i provedbu propisa koji se odnose na trgovanje dionicama,
transparentnost financijskih izvjeStaja, objavljivanje informacija i druge aspekte poslovanja

dioniékih drustava.*

Regulativa i zakonodavni okvir dioni¢kih drustava ima za cilj osigurati integritet,
stabilnost i povjerenje na trZiStu kapitala te zastititi interese dioni€ara, investitora i drugih
dionika. Pravilna primjena regulative i zakonodavnog okvira klju¢na je za odrzavanje

pravi¢nosti, transparentnosti i u€inkovitosti poslovanja dionickih drustava.

41 Hrvatska gospodarska komora, (2020). Kako zapoceti poduzetni¢ku djelatnost
13



3. Nacini osnivanja dioni€kog drustva

Osnivanje dioni¢kih druStava je sloZen proces koji zahtijeva pazljivo planiranje i
provedbu. Postoje razli¢iti naini na koje se dioni¢ka drustva mogu osnovati, a ovi nacini mogu
varirati ovisno o zakonodavstvu svake pojedine zemlje.*> U Republici Hrvatskoj, kao i u
mnogim drugim zemljama, postoje dva nacina osnivanja dioni¢kih drustava, a to su simultano

oshivanje i sukcesivno osnivanje.

Simultano osnivanje dioni¢kog drustva podrazumijeva da se svi osnivaci udruzuju kako
bi zajednicki izvrSili uplatu temeljnog kapitala i formalno osnovali drustvo. Ovaj pristup
zahtijeva visoku razinu koordinacije i dogovora medu osnivagima, buduci da su svi prisutni i
sudjeluju u istom trenutku kako bi se osnivanje moglo izvrSiti. Simultano osnivanje obi¢no

zahtijeva brzu reakciju i organizaciju kako bi se osiguralo uspje$no osnivanje drustva.*®

Sukcesivno osnivanje dioni¢kog drustva, s druge strane, odnosi se na postupak u
kojem se temeljni kapital uplac¢uje u viSe faza, odnosno sukcesivno tijekom vremena. Ovaj
pristup pruza osnivaCima moguénost postupnog uplaéivanja kapitala prema unaprijed
dogovorenom rasporedu. Sukcesivno osnivanje moZze biti pogodno za osnivace koji Zele
prilagoditi uplatu kapitala svojim financijskim moguénostimaili planiraju dugorocno financiranje

projekta. Ovaj pristup takoder pruza fleksibilnost u upravljanju financijskim resursima drustva.**

Osim toga, dioniCka drustva se mogu osnovati i putem spajanja ili pripajanja vec
postojecih drustava. Ovaj nacin osnivanja ukljuéuje udruZivanje resursa i aktivnosti dvaju ili
viSe drustava kako bi se stvorilo novo dioni¢ko drustvo. Spajanije ili pripajanje obiéno se koristi
za jaCanje konkurentnosti, poboljSanje poslovnih rezultata ili diversifikaciju poslovnih
aktivnosti. Ovaj pristup moze biti kompleksan jer zahtijeva detaljnu analizu i pregovore izmedu

drustava koja se spajaju ili pripajaju.®

Ukratko, glavna razlika izmedu simultanog sukcesivhog osnivanja dioni¢kog drustva
leZi u vremenu i pristupu osnivanja drustva. Simultano osnivanje podrazumijeva stvaranje
poduze¢a sa svim njegovim komponentama odjednom, dok sukcesivnho osnivanje
podrazumijeva formiranje poduzeca u fazama, uz mogucnost postupnog rasta i razvoja tijekom
vremena. Izbor izmedu ovih pristupa ovisi o ¢imbenicima kao $to su pocetni resursi drustva,

strategija rasta i preferencije njezinih osnivaca i dionicara.

42 Charkham, J., Simpson, A., (1999). The Development of the Joint Stock Company
43 Schmitthoff, M., (1939). The Origin of the Joint-Stock Company.
44 Charkham, J., Simpson, A., (1999). The Development of the Joint Stock Company

45 1bid.
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NACINI OSNIVANJA
DIONICKOG DRUSTVA

1
SPAJANIJE ILI

SIMULTANO SUKCESIVNO PRIPAJANJE
OSNIVANJE OSNIVANJE DIONICKIH
DRUSTAVA

Slika 2 - nacini osnivanja dioni¢kog drustva (lzvor: izrada autora prema Schmitthoff, M)

3.1. Simultano osnivanje dioni€kog drustva

Simultano osnivanje dioni¢kog drustva odnosi se na postupak osnivanja u kojem se svi
osnivac¢i udruzuju kako bi zajednicki izvrsili uplatu temeljnog kapitala i formalno osnovali
drustvo. Ovaj pristup zahtijeva da svi osnivaci budu prisutni i sudjeluju u istom trenutku kako
bi se osnivanje moglo izvrsiti. Tipi¢no, tijekom simultanog osnivanja, osnivadi potpisuju
osnivacki akt kojim se formalizira osnivanje drusStva, daju izjavu o uplati temeljnog kapitala i

obavljaju ostale formalnosti koje su potrebne za osnivanje dioni¢kog drustva.*

3.1.1. Koraci i formalnosti u simultanom osnivanju

Simultano osnivanje dioni¢kog drustva uklju€uje precizno planiranje i koordinaciju
osnivaca kako bi svi sudjelovali u postupku osnivanja u isto vrijeme. Osnivaci trebaju izvrsiti
uplatu temeljnog kapitala u skladu s unaprijed dogovorenim uvjetima, a potom formalizirati
oshivanje putem potpisa na osnivackom aktu. Ovaj pristup zahtijeva pazljivo planiranje i

organizaciju kako bi se osigurala glatka provedba osnivanja.

Prvi korak kod simultanog oblika osnivanja dioni¢kog drustva jest usvajanje statuta od
strane svih osnivac¢a. Svi osnivadi trebaju svojom izjavom preuzeti dionice, a spomenute radnje
obavljaju se na zapisnik kod javnog biljeznika. Kada se pocetni koraci poduzmu, rije¢ je
preddrustvu dioniCkog drustva. Nastavak osnivanja drustva podrazumijeva imenovanje
nadzornog odbora odnosno upravhog odbora sukladno statutu te revizora za preostali dio

poslovne godine. Potom nadzorni odnosno upravni odbor imenuje ¢lana uprave odnosno

46 Schmitthoff, M., (1939). The Origin of the Joint-Stock Company.
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izvrSne direktore. Sljedeci korak ukljuuje uplatu dionica. One se uplaéuju u obliku novca,
ulaganjem stvari ili prava. Ukoliko se uplacuje u novcu, prije upisa u sudski registar, potrebno
je uplatiti barem Cetvrtinu najniZeg iznosa za koje se izdaje dionica.*” Ukoliko je rije¢ o uplati
putem vlasnistva ili prava, onda vrijedi pravilo da takvi ulozi moraju u cijelosti biti uplaéeni prije
upisa u sudski registar. Nakon uplate temeljnog kapitala, osnivaci su duzni napraviti pisano
izvjeSce o osnivanju, a posliednja faza uklju€uje prijavu i upis u sudski registar. Prijavu za upis
u sudski registar podnose svi ¢lanovi uprave i nadzornog odbora odnosno svi izvrsni direktori
i ¢lanovi upravnog odbora.*® Trgovacki sud duzan je ispitati pravovaljanost svih provedenih
koraka prilikom simultanog osnivanja te ukoliko su sve priloZzene isprave zakonski uskladene i
uredne, sud ¢e upisati drustvo u sudski registar i time je postupak osnivanja zavrsen, a drustvo

kao takvo osnovano.

3.1.2. Prednosti i beneficije simultanog osnivanja

Simultano osnivanje dioni¢kog drustva donosi brojne prednosti. Prvo, omogucuje brz i
ucinkovit postupak osnivanja, $to osniva¢ima daje priliku da odmah preuzmu upravljacke uloge
u drustvu. Ovaj trenutaCni angazman omogucuje osniva¢ima da aktivno sudjeluju u razvoju
tvrtke od samog pocetka, $to moze biti klju¢no za njeno uspjes$no funkcioniranje.*® Osim toga,
simultano osnivanje moze biti prikladno za osnivace koji imaju dovoljno financijskih sredstava

i spremni su ih odmah uloZiti kako bi zapoceli s poslovanjem.

Uz odjednom dovrdene sve pravne, organizacijske i financijske aspekte, drustvo moze
zapoceti s radom odmah nakon osnivanja. To znaci da moZze iskoristiti trziSne prilike bez
odgadanja. Simultano osnivanje osigurava da drustvo poclinje s dobro definiranom
organizacijskom strukturom, ukljuéujuéi upravni odbor (ili upravu i nadzorni odbor) , upravljacki
tim i sve potrebne odbore. *°Ova jasno¢a pomaze u dono$enju odluka i operativnom

upravljanju.

Prednost se moze oditati i u sveobuhvatnim podzakonskim aktima: podzakonski akti
drustva koji ureduju interno poslovanje, uspostavljeni su od samog pocetka. To smanjuje

dvosmislenosti potencijalne sukobe medu dioni¢arima i upravnim tijelima. Nadalje, organiziran

47 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str 230
48 Cl. 182. st. 2. t. 4. ZTD.
49 Schmitthoff, M., (1939). The Origin of the Joint-Stock Company.
50 Charkham, J., Simpson, A., (1999). The Development of the Joint Stock Company
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i brz proces osnivanja moze pobuditi povjerenje investitora. Dioni€ari i potencijalni investitori

vide da drustvo od samog pocetka ima jasnu viziju i Evrste temelje. 5

Jedan od benefita jest Sto se drustvo na brzi nacin osnuje te time stvara brz ulazak na
trziste. Bududéi da drustvo mozZe zapoceti s radom odmah, moze uci na trZiste brze nego da je
osnovana u uzastopnim fazama. To moze biti osobito korisno u industrijama s dinamikom koja
se brzo mijenja, a i danas u turbulentnim i izazovnim uvjetima svjetskog gospodarstva. Vazno
je spomenuti i nesto manju administraciju za razliku od sukcesivnog oblika osnivanja.
RjeSavanjem svih pravnih i administrativnih zahtjeva odjednom, osnivaci i dioni¢ari mogu
minimizirati administrativno opterecenje povezano s tekuéim procesom osnivanja, a najveci
korak koji se izbjegava je upravo javni poziv za otkup dionica koji moze trajati nekoliko

vremenskih razdoblja ukoliko se ne prikupi Zeljeni temeljni kapital u prvom navratu.?

Ukratko, simultano osnivanje dioni¢kog drustva nudi prednosti vezane uz operativnu
uCinkovitost, povjerenje investitora, smanjenu administrativnu kompleksnost i brzi ulazak na
trziste. Ovaj je pristup posebno prikladan kada osnivaci i dioni¢ari Zele zapoCeti s radom i

kapitalizirati trziSne prilike bez znacajnih odgoda.

3.1.3. Uloga osniva€kog akta i uplate temeljnog kapitala

Osnivacki akt i temeljni kapital dvije su bithe komponente u postupku osnivanja
dioni¢kog drustva. Oni imaju kljuénu ulogu u definiranju pravne i financijske strukture
poduzeca. Osnivacki akt ima ulogu u simultanom osnivanju dioniCkog drustva, jer formalizira
oshivanje i definira osnovne karakteristike drustva. Potpisivanje osnivatkog akta predstavlja
kljuéni korak u postupku osnivanja i sluzi kao osnova za daljnje poslovanje drustva. Takoder,
uplata temeljnog kapitala od strane svih osnivaca osigurava financijski temelj za pocetak

poslovanja i pruza osnivac¢ima sigurnost u vezi s poslovnom buducnosti.®3

Temeljni kapital predstavlja ukupnu vrijednost odobrenih dionica drustva. Prilikom
osnivanja dioni¢kog drustva dioni€ari ulaZu sredstva u drustvo u zamjenu za vlasnicke udjele.
Ukupni temeljni kapital podijeljen je na pojedinaCne dionice, svaka nominalne vrijednosti.
Vlasnicki udjeli dioni¢ara odredeni su brojem dionica koje posjeduju u odnosu na ukupan broj

izdanih dionica.

51 BSHK, bez dat. Advantages of Establishing a Joint Stock Company
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3.2. Sukcesivno osnivanje dioni¢kog drustva

Sukcesivno osnivanje dioni¢kog drustva odnosi se na postupak osnivanja u kojem se
temeljni kapital uplaéuje u viSe faza, sukcesivno tijekom vremena. Ovaj pristup pruza
oshivaCima fleksibilnost u rasporedu uplate kapitala i omoguéuje im postupno uplacivanje
kapitala prema unaprijed definiranom rasporedu. > Potreba za razvojem ovog oblika osnivanja
razvila se iz €injenice da osnivaci pojedinih drustava nerijetko trebaju veci kapital nego to su

ga u mogucénosti pribaviti, pa ée putem javnog poziva prikupiti vanjske ulagace.

Prvi korak kod ovog oblika oshivanja jednak je kao u simultanom procesu, a to se
odnosi na usvajanje statuta. Sljedeéi korak prilikom osnivanja bazira se na izradi izvje$¢a te
eventualnoj reviziji. Nakon toga slijedi faza upisa i uplata dionica koje se prospektom nude
potencijalnim ulagadima (dioni¢arima). Transparentnost je jedan od kljuénih ¢imbenika
prilikom prikupljanja ulaga¢a te kreditna institucija kod koje se obavlja upis dionica mora
omogucditi razgledavanije statuta, izvje$¢a o osnivanju te izvjeSée revizora. Rok za upis ne smije
biti dulji od tri mjeseca od dana koji je prospektom definiran kao dan pocetka upisa, a vrsi se
na nacin da se potpisuju tri primjerka upisnice.>® Jedan primjerak upisnice predaje se upisniku
a dva su namijenjena za potrebe drudtva. Ako se dionica upisuje preko punomocnika,
upisnicama koje ostaju drustvu treba priloZiti i punomoé.®® Kada je upis zavrsen tj. smatra se
uspjesdnim, osnivaci se obvezuju da u roku od petnaest dana rasporede dionice osobama koje
su ih upisale. Nakon toga, unutar dva mjeseca mora se odrzati osnivacka skupina te na njoj
mora biti zastupljena vecina dioni¢ara. Na spomenutoj skupstini provjerava se jesu li sve
dionice upisane, jesu li uneseni svi ulozi, utvrduje se troSak osnivanja te se odabire prvi
nadzorni odnosno upravni odbor.%” Posljednji koraci sukcesivnog oblika osnivanja
podrazumijevaju identi¢ne korake kao i simultano osnivanje te ukoliko su svi zakonski okviri

ostvareni, drustvo se smatra osnovanim.

3.2.1. Fleksibilnost i prilagodljivost u uplati temeljnog kapitala

Sukcesivno osnivanje daje osnivac¢ima mogucnost da prilagode tempo uplate kapitala
prema svojim financijskim moguc¢nostima i poslovnim planovima. Ovaj pristup omogucuje

oshivacima da postupno ulazu kapital kako se njihovo poslovanje razvija i raste.

5 Charkham, J., Simpson, A., (1999). The Development of the Joint Stock Company
5 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str. 231
56 Poslovni forum (bez dat.) Dioni¢ko drustvo
57 Horak H. i sur. (2016). Uvod u trgovacko pravo, str. 231
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Fleksibilnost i prilagodljivost u uplati temeljnog kapitala vazni su aspekti koji drustvu
omoguduje privliaéenje investitora te ucinkovito upravljanje financijskom strukturom. Ovi se
uvjeti opéenito odnose na nacine na koje dioni¢ari mogu uplatiti sredstva za svoje upisane
dionice, €inedi to pogodnim i za drustvo i za dioni¢are. Vazno je napomenuti da fleksibilnost i
prilagodljivost u uplati temeljnog kapitala treba definirati unutar pravnog okvira jurisdikcije u
kojoj tvrtka posluje. Nadalje, uvjeti koji se odnose na uplatu temeljnog kapitala trebaju biti jasno

navedeni u statutu drustva i transparentno priop¢eni potencijalnim i postojeéim dionic¢arima.

3.2.2. Planiranje i raspored uplate kapitala u sukcesivhom osnivanju

Planiranje i raspored uplate kapitala pri sukcesivnom osnivanju dioni¢kog drustva
kljuéno je iz viSe razloga. Ovaj proces ukljuuje odredivanje kada i kako ¢e dionicari uloziti svoj
kapital u drustvo kroz niz faza. Pravilno planiranje i rasporedivanje osigurava da su financijske

potrebe tvrtke zadovoljene, a njezin rast podrZan na strukturiran i odrziv nacin.

Sukcesivno osnivanje zahtijeva paZljivo planiranje rasporeda uplate kapitala kako bi se
osigurala stabilnost financijskog poslovanja drustva. Osnivaci trebaju jasno definirati uvjete i

rokove za uplatu kapitala kako bi osigurali kontinuirano financiranje tvrtke.

3.2.3. Prednosti i moguénosti sukcesivnog osnivanja

Sukcesivno osnivanje moZe biti korisno kada osnivaci Zele prilagoditi tempo uplate
kapitala, posebno u situacijama kada je potrebno vrijeme za prikupljanje sredstava ili kada
postoji potreba za razdobljem pripreme prije formalnog osnivanja drustva.®® Ovaj pristup

omogucuje osniva¢ima da postupno grade kapital i financijsku stabilnost drustva.

Sukcesivno osnivanje pruza fleksibilnost za skaliranje poslovanja drustva i kapitalne
baze kao odgovor na potraznju trzista i rast poslovanja. Kako drustvo dokazuje svoju odrzivost,
mogu se prikupiti dodatna sredstva za proSirenje poslovanja. Ujedno, prikazani napretkom i
rastom dokazuje svoj koncept prije angaZiranja vecih iznosa kapitala i privlagenja velikih
investitora. To u konacnici olak8ava privlaCenje investitora i osigurava dodatne krugove

financiranja.®®

58 Charkham, J., Simpson, A., (1999). The Development of the Joint Stock Company
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Sukcesivan oblik osnivanja omogucuje maniji poCetni kapitalni zahtjev za osnivace. Uz
uloZene uloge koji zadovoljavaju odredeni prag, putem javnog poziva prikupljaju se iznosi od
drugih ulagaca i time se postize puni kapacitet temeljnog kapitala koji je bio predviden. To
moze biti posebno korisno za poduzetnike ili osnivace koji Zele zapo€eti s manjim ulaganjem i
postupno povecavati resurse drustva kako ono raste. Jedan od benefita je i smanjeni
financijski rizik. Buduéi da je pocetno ulaganje manje, financijski rizik za osnivace i dioniare
relativno je maniji tijekom ranih faza postojanja drustva. Kod ovakvog oblika osnivanja osnivadi
mogu Koristiti poetne faze za testiranje svog poslovnog modela, provjeru pretpostavki i
proci§¢avanje svog pristupa prije nego $to uloZe vise resursa.®° U konacnici nekim osniva¢ima
je potrebno dodatno vrijeme u kojem mogu detaljnije analizirati zamisSljenu ideju dioni¢kog
drustva i uciniti eventualne promjene prije samog pokretanja drustva tj. za vrijeme prikupljanja

temeljnog kapitala.

Ukratko, sukcesivno osnivanje dioni¢kog drustva nudi prednosti kao duze vrijeme
pocCetnog ulaganja, fleksibilnost u kapitalnoj ekspanziji, postupni rast, smanjeni financijski rizik
i moguénost prilagodbe trzidnim uvjetima. Ovaj je pristup posebno prikladan kada osnivaci Zele
postupno graditi svoje drustvo, uditi iz ranih iskustava i uskladiti raspodijelu resursa sa svojom

putanjom rasta.

60 BSHK, bez dat. Advantages of Establishing a Joint Stock Company
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4. Analiza prednosti i nedostataka simultanog i

sukcesivnog osnivanja

Simultano osnivanje i sukcesivno osnivanje dioniCkog drustva predstavljaju dva
pristupa procesu osnivanja koja imaju svoje prednosti i nedostatke. Razumijevanje tih razlika
kljuéno je za osnivace i investitore koji se suoCavaju s izborom odgovarajuéeg nacina
osnivanja.®! lako je ve¢ spomenuto u radu, ovdje se nalazi pregled najvaznijih razlika i

komparativna analiza spomenutih oblika osnivanja dionickog drustva.

Simultano osnivanje dioni¢kog drustva odnosi se na postupak osnivanja u kojem se svi
osnivacgi udruzuju kako bi zajedni¢ki izvrsili uplatu temeljnog kapitala i formalno osnovali
drustvo. Ovaj pristup ima nekoliko benefita. Prvo, omogucuje brzo osnivanje drustva jer se svi
koraci izvrSavaju istovremeno te se preskacu odredeni koraci koji se moraju zadovoljiti kod
sukcesivnog oblika osnivanja. Osnivaci mogu zajedno donijeti sve odluke vezane uz osnivanje
i uskladiti svoje interese. Takoder, postizanje konsenzusa medu osniva¢ima moze rezultirati
snaznim timskim duhom i medusobnim povjerenjem, §to mozZe olak3ati buduc¢e upravljanje i
rast drustva. Medutim, simultano osnivanje takoder ima svoje nedostatke. Jedan od glavnih
izazova je koordinacija svih osniva¢a i njihovih financijskih sredstava kako bi se osigurala
istovremena uplata temeljnog kapitala. Veci su pocetni troSkovi tj. osnivadi moraju imati
znacajnu financijsku snagu kako bi prikupili Zeljeni temeljni kapital te kako bi se svi pravni
aspekti zadovoljiti prije upisivanja drustva u sudski registar. Osim toga, u sluaju da neki od
oshivaca odustanu od osnivanja ili ne ispunjavaju svoje obveze, to moze dovesti do poteSkoca
u zavrSetku postupka osnivanja i potencijalnin pravnih i financijskih problema.®?? Kao
potencijalni problem ovog nacina osnivanja moze biti i intenzivna alokacija resursa potrebna
tijekom simultane faze osnivanja. Ona moze odvratiti pozornost i resurse od drugih kriti¢nih

poslovnih aktivnosti, potencijalno utjeéuci na operativnu ucinkovitost.®3

Simultani oblik osnivanja nudi prednosti kao $to su brzi ulazak na trziSte i jasna
struktura, no on takoder predstavlja izazove kao $to su viSi pocetni troSkovi, slozenost,
ograni¢ena fleksibilnost i potencijal za nepredvidene probleme. PaZzljivo razmatranje ovih
nedostataka kljuéno je pri odlu€ivanju o odgovarajuéem pristupu za osnivanje dioni¢kog

drustva.
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Sukcesivno osnivanje dioni¢kog drustva odnosi se na postupak osnivanja u kojem se
temeljni kapital uplacuje u viSe faza, odnosno sukcesivno tijekom vremena. Ovaj pristup ima
svoje prednosti. Prvo, omogucuje osnivacima fleksibilnost u uplati temeljnog kapitala, posebno
ako nemaju odmah na raspolaganju potpuni iznos. Takoder, sukcesivho osnivanje moze
olakSati pracenije financijskih obveza i pruziti osniva¢ima vecéu kontrolu nad rasporedom uplata.
Medutim, sukcesivno osnivanje takoder ima svoje nedostatke. Postupak osnivanja moze se
produZiti tijekom duzeg vremenskog razdoblja, $to moze utjecati na brzinu kojom drustvo moze
zapoceti s poslovanjem. Osim toga, sukcesivho osnivanje moZe dovesti do fragmentacije
vlasni¢ke strukture i oteZati donoSenje odluka koje zahtijevaju konsenzus svih osnivaca®. S
druge strane sukcesivan oblik osnivanja nosi odredene nedostatke i potencijalne poteSkoce.
Slozenost procesa prikupljanja temeljnog kapitala moze biti problemati¢an za neka drustva
ukoliko se ne javi zadovoljavajuéi broj dioniara. Vaznost kvalitetnog programa i korigiranja
cijena dionica s brojem dionica zadatak je koji lezi u rukama osnivaca te atraktivnost plana koji
mora privuci investitore. Nesto veci broj koraka kod osnivanja u odnosu na simultano osnivanje
moze predstavljati problem, a posebno vezan uz vremenske okvire. Kao nedostatak se
definitivno moze okarakterizirati duzi proces osnivanja koji za sobom nosi neke potencijalne
posljedice. Jedna od njih je odgodeni ulazak na trziste, a vrijeme potrebno za dovrSetak svih
potrebnih procesa moZze rezultirati propustenim poslovnim prilikama.®® U praksi se ¢esto istice
pritisak na menadZzment kao nedostatak. Naime dioni¢ari o€ekuju trenutne rezultate i povrat
zbog sveobuhvatne prirode procesa osnivanja. To moze stvoriti pritisak na menadZzment
drustva da brzo postigne rezultate. Na to se nadovezuje i ne uskladenost dioni¢ara. Oni mozda
nemaju potpuno uskladena o¢ekivanja ili jasno razumijevanje smjera drustva sto potencijalno

dovodi do sukoba ili nesporazuma.

U nastavku rada nalazi se tabli¢ni prikaz temeljnih razlika simultanog i sukcesivnog

oblika osnivanja prema unaprijed definiranim &imbenicima.
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Cimbenici

Simultano

Sukcesivno

Vremenski okvir

Brze uspostavljanje odnosa i
maniji broj koraka osnivanja

Duze vrijeme od pokretanja do
upisivanja u sudski registar,
vedi broj koraka i administracije

Temeljni kapital

Prikuplja se od osnivaca

Prikuplja se od osnivaca, ali i
potencijalnih dioni¢ara

Slozenost procesa

Jednostavniji proces s manje
koraka i administracije

Slozeniji proces koji zahtijeva
vrijeme i odredenu koli¢inu
administracije

Fleksibilnost

Smanjenja fleksibilnost zbog
kraéeg vremena osnivanja te
nemogucnosti pracenja
osnivanja od faze do faze

Veca fleksibilnost jer se radi
faza po faza te je duze vrijeme
osnivanja koje omogucuje
promjene

Brzina do trzista

Brzi ulazak na trziste i
potencijalno koristenje
konkurentske prednosti zbog
brzine

Moze rezultirati sporijim
ulaskom na trziste zbog
postepenog razvoja

Rizik

Rizik nose osnivadi tj. oni koji
su uplatili temeljni kapital

Vedi broj ulagaca (dioni¢ara)
pa se rizik recipro€no smanjuje

Tablica 3 - tabli¢ni prikaz razlika (Izvor: izrada autora prema Prasanna 2022.)

Uzimajuéi u obzir prednosti i nedostatke, osnivaci dionickog drustva trebaju paZzljivo

razmotriti svoje specificne potrebe, ciljeve i resurse pri odabiru izmedu simultanog i

sukcesivnog nacina osnivanja. Odluka o odabiru odgovarajuceg pristupa ovisi 0 brojnim

Cimbenicima, kao Sto su financijska sposobnost osnivaca, brzina kojom Zele zapocleti s

poslovanjem, potreba za fleksibilnoS¢éu i kontinuiranom kontrolom nad uplatom kapitala.

Potrebno je istaknuti da su se u praksi oba modela pokazala kao zadovoljavajuéa i dokazano

su uspjeSna. Naglasak se stavlja na osnivace te se njima prepusta potpuna sloboda izbora

oblika osnivanja kojeg Zele koristiti. 1z njima poznatih razloga, odlu€uju se na model kojeg

smatraju da je bliZi njihovim o&ekivanjima i resursima vremena i iskustva kojeg Zele primijeniti.
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5. Zakonski okvir za simultano i sukcesivno

oshivanje dionickog drustva

Zakonski okvir za osnivanje dioniCkih drustava u Republici Hrvatskoj reguliran je
Zakonom o trgovackim drustvima. Ovaj zakon sadrzi relevantne odredbe koje se odnose na
simultano i sukcesivno osnivanje, definirajuéi uvjete, postupke i formalnosti koje osnivaci

trebaju slijediti pri pokretanju svojih drustava.

Upis u sudski registar igra klju€nu ulogu u formalizaciji osnivanja dioni¢kog drustva bez

obzira na odabrani pristup, odnosno simultano ili sukcesivno osnivanje.

Kod simultanog osnivanja, postupak upisa u sudski registar zapocCinje nakon $to su
ispunjeni svi uvjeti za osnivanje dioni¢kog drustva. Prisutnost svih osnivaca na osnivackoj
skupstini je kljuCna jer se tada donose odluke o statutu drustva i izboru organa upravljanja.
Nakon toga, izvrSava se uplata temeljnog kapitala kako bi se osigurala financijska osnova
drustva. Nakon &to su formalnosti ispunjene, osnivaci podnose zahtjev za upis dioni¢kog
drustva u sudski registar. Sudski registar provjerava valjanost dokumentacije i kada se utvrdi
da su svi uvjeti ispunjeni, drustvo se sluzbeno registrira i stje¢e pravnu osobnost. Ovaj

postupak osigurava brz i efikasan pocetak poslovanja.

Kod sukcesivnog osnivanja, osnivanje dioni¢kog drustva odvija se fazno, s postupnim
uplac¢ivanjem temeljnog kapitala. Prvi korak je izrada osnivackog akta koji sluzi kao pravna
oshova za drustvo i odreduje uvjete uplate kapitala. U prvoj fazi osnivanja, osnivaci uplaéuju
dio temeljnog kapitala koji je propisan osnivackim aktom. Nakon provedenih formalnosti u ovoj
fazi, podnosi se zahtjev za priviemeni upis u sudski registar kako bi se stekao status
privremenog drustva. Sukcesivno osnivanje omogucuje osnivacima fleksibilnost u smislu
rasporeda uplate kapitala, prilagodavanje poslovnim potrebama i financijskim moguénostima.
Nakon $to je ostvaren potpuni upis temeljnog kapitala, drustvo postaje potpuno osnovano i

dobiva puni pravni status.

U oba pristupa, upis u sudski registar je klju¢an korak jer potvrduje pravnu osobnost
drustva i omogucuje mu pristup trziStu i poslovanje u skladu s vazecim zakonima i propisima.
Osnivadci trebaju pazljivo pratiti zakonske odredbe i zahtjeve za upis kako bi osigurali uspjesSno

oshivanje dioni¢kog drustva i zapo€eli poslovanje na pravno valjan nacin.
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6. Primjeri iz prakse u Republici Hrvatskoj i njihova

analiza

U Republici Hrvatskoj postoje primjeri dioni¢kih drustava koja su osnovana putem

simultanog i sukcesivnog osnivanja.

Hrvatski Telekom d.d. vodeca je tvrtka za pruzanje telekomunikacijskih usluga u
Republici Hrvatskoj. Od osnivanja 1998. do danas, Hrvatski Telekom predvodi trziste
telekomunikacijskih usluga zbog dugogodi$nje tradicije ulaganja u unapredenje poslovanja te
pruzanja kvalitetnih usluga.®®

1 Hrvatski _
Telekom

Slika 4 - Logotip Hrvatskog Telekoma d.d. (Izvor: https://www.t.ht.hr/)

Pliva je farmaceutsko dioni¢ko drustvo koje je osnovano 1921. godine u Zagrebu
simultanim osnivanjem. Pliva je zapocela kao mala tvrtka s fokusom na proizvodnju generickih
lijekova, a kasnije je postala jedna od najvecih farmaceutskih tvrtki u regiji. Pliva je ostvarila

znacajan uspjeh na medunarodnom trzistu i kasnije je prodana strate$kom partneru.®’

®PLIVA

Slika 5 - Logotip farmaceutske tvrtke Pliva (Izvor: https://www.pliva.hr/)

66 Hrvatski Telekom, bez dat, Godi$nje izvjeSée za 2022.,
67 HANFA, bez dat. Preuzimanja dioni¢kih drustava
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Podravka je jedno od najpoznatijih prehrambenih dioni¢kih drustava u Republici
Hrvatskoj. Osnovana je 1947. godine sukcesivnim osnivanjem. SpecifiCnost osnivanja
Podravke bila je u kontekstu obnove i razvoja prehrambene industrije u Hrvatskoj nakon
Drugog svjetskog rata. Podravka je postigla uspjeh kao vodeci proizvodac hrane u regiji, a

kasnije je proSirila svoje poslovanje na medunarodno trziste.®®

PODRAVHA

Slika 6 - Logotip prehrambenog poduzecéa Podravka (Izvor: https:.//www.podravka.hr/)

Atlantic Grupa je primjer sukcesivnog osnivanja dioni¢kog drustva. Osnovana je 1991.
godine kao mala tvrtka za proizvodnju i distribuciju kave. Kroz godine je postupno poveéavala
temeljni kapital i Sirila svoje poslovanje na razli€ite sektore, uklju€ujuéi prehrambenu industriju,
farmaceutsku industriju, kozmetiku i distribuciju. Atlantic Grupa je postala jedan od najvecih

poslovnih sustava u regiji, s jakom prisutno$¢u na domaéem i medunarodnom trzistu.

ATLANTIC

GRUPA

Slika 7 - Logotip multinacionalne kompanije Atlantic Grupa (Izvor: https://www.atlanticgrupa.com/hr/)

68 HANFA, bez dat. Preuzimanja dioni¢kih drustava
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Ovi primjeri su znacajni jer predstavljaju uspjesSne tvrtke koje su ostvarile znacajan

utjecaj na hrvatskom i globalnom trzistu.

Hrvatski Telekom je osnovan simultanim osnivanjem kao inovativna tvrtka na podrucju
pruZanja telekomunikacijskih usluga. Konstantnim radom, specijalizacijom te modernizacijom,
Hrvatski Telekom predvodi trziste u pruzanju telekomunikacijskih usluga na podrudju
Republike Hrvatske. Stalnim napredovanjem i ulaganjem u poslovanje, Hrvatski Telekom je
tokom godina vrsio proces privatizacije, kao sto je i preuzeo vlasniStva mnogih drustava, a sa
cilem daljnje napredovanja i zauzimanja glavne pozicije na trZistu telekomunikacijskih

usluga.®®

Pliva, farmaceutska tvrtka, takoder je osnovana simultanim osnivanjem. Njihovo
struéno znanje i fokus na istrazivanje, razvoj i proizvodnju lijekova doprinijeli su njihovom
uspjehu. Pliva je postala poznata po svojoj inovativnosti i kvaliteti svojih proizvoda, te je

ostvarila znac¢ajan utjecaj na farmaceutsku industriju.”®

Atlantic Grupa i Podravka, s druge strane, osnovane su sukcesivnim osnivanjem.
Atlantic Grupa je prisutna u prehrambenoj industriji i Sirem sektoru potroSacke robe, dok je
Podravka poznata po prehrambenim proizvodima. Oba dioni¢ka drustva su postupno izgradila
svoje poslovanje i postigla znacajan rast kroz godine. Ova dva primjera pokazuju da

sukcesivno osnivanje omogucuje postupno razvijanje kapitala i proSirenje poslovanja.

Zaklju€no, analizirajuci primjere Hrvatskog Telekoma, Plive, Atlantic Grupe i Podravke,
moze se primijetiti da i simultano i sukcesivho osnivanje mogu donijeti uspjeh. Vazno je
razumjeti kontekst i specifiCnosti svakog dioni¢kog drustva te prilagoditi pristup osnivanju
prema njihovim potrebama. Osnivanje dioni¢kih drustava igra kljuénu ulogu u stvaranju
uspjeSnih poslovnih entiteta i potrebno je pazljivo razmotriti prednosti i nedostatke svakog

nacina osnivanja kako bi se donijele informirane odluke.

69 Hrvatski Telekom, bez dat, About Us,
70 HANFA, bez dat. Preuzimanja dionic¢kih drustava
1 |bid.
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7. Zakljucak

U svijetu poslovanja i korporativhog upravljanja, izbor izmedu simultanog i sukcesivnog
oshivanja dioni¢kog drustva oznacava klju¢nu odluku koja oblikuje putanju drustva od samog
poCetka. Svaki pristup donosi svoj jedinstveni niz prednosti i izazova, nudeci osnivadima i

dioni¢arima razli¢ite putove za ostvarenje njihovih poslovnih teznji.

Simultano osnivanje, karakterizirano svojom brzom i sveobuhvatnom prirodom,
obecéava brzi ulazak na trziste s dobro definiranom strukturom, jasnim upravljanjem i
sveobuhvatnim operativnim okvirom. lako je ovaj pristup namijenjen onima koji zele brzo
iskoristiti prilike, zahtijeva preciznu koordinaciju, zna¢ajna poc€etna ulaganja i ograni¢enu
fleksibilnost za prilagodbu kako se posao razvija. Privlaénost brze prisutnosti na trZistu mora
se pazljivo odvagnuti u odnosu na sloZzenost i potencijalne rizike svojstvene ovom ubrzanom

procesu.

S druge strane, sukcesivno osnivanje obuhvaéa odmjerenu evoluciju, omogucujuci
drustvu da se postupno razvija, uskladujuci svoj rast s dostupnim resursima i povratnim
informacijama trzista. Ovaj pristup podrzava pocetno ulaganje koje se moze prikupiti od vise
zainteresiranih ulaga¢a, omogucujuéi osnivacima da testiraju koncepte, potvrde strategije i uCe
iz ranih iskustava prije nego $to potpuno angaZiraju resurse. Medutim, ovaj strpljivi razvoj
dolazi s izazovom upravljanja inkrementalnim rastom, uskladivanjem oc€ekivanja dioni€ara i

potencijalom za sporiji ulazak na trziste.

U velikom spektru poslovnih strategija, simultano i sukcesivno osnivanje omogucuju
osnivacima izbor koji se temelji na njihovim osobnim ¢imbenicima koje nastoje zadovoljiti. Prvi
nudi brzinu, dok drugi nudi nesto vecu prilagodljivost i vrijeme. Odluka ovisi 0 mnostvu
¢imbenika, ukljucujuci financijsku sposobnost, sklonost riziku, trziSne uvjete i dugoroénu viziju.
Dok se osnivaéi bore s ovim izborom, najvaZznije je prepoznati da ne postoji univerzalni
odgovor. Umjesto toga, nijansirana procjena ciljeva, resursa i Sireg poslovnog okruzenja ¢e

osvijetliti optimalni put.

U konacnici, osnivanje dioni¢kog drustva odjekuje kroz prizmu povezanog rizika,
nagrade, inovacije, tradicije te trenutnog stanja nasuprot dugoroéne vizije. Koji god put ¢e
osnivacCi odabrati, strateSko uskladivanje, marljivo planiranje i promisljena izvedba ¢e usmijeriti

drustvo prema njegovom odredistu.
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