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Restrukturiranje duznika

Rezime: Restrukturiranje mozemo definisati kao skup mera
koje se primenjuju u okviru privrednog subjekta koji je zapao
u finansijske teskoce. Te mere se ne odnose, samo, na oblast
finansija, vec i na celokupno poslovanje privrednog subjekta.
Razlikujemo finansijsko i operativno restrukturiranje, koja su
dva najcesca oblika ovog instituta. Finansijsko restrukturiranje
se odnosi na redefinisanje odnosa izmedu privrednog subjekta
kao duznika i poverilaca. Sa druge strane, operativno restruktu-
riranje obuhvata optimizaciju procesa proizvodnje, povecanje
produktivnosti, eliminisanje neefikasnosti, kao i druge mere.
Takode, razlikujemo formalni (vodenje sudskog postupka) i
neformalni (dogovor duznika i poverilaca) pristup u definisanju
restrukturiranja. Zakon o stecaju Republike Srpske regulise po-
stupak restrukturiranja u kome se definise status duznika, kao i
njegov odnos prema poveriocima, a u cilju nastavka obavljanja
delatnosti. U radu se kritikuje nacin regulisanja ovog instituta,
imajuci u vidu da nije odredena jasna razlika izmedu ovog po-
stupka i postupka reorganizacije. Osim toga, u radu se posve-
¢uje paznja regulisanju ovog instituta (sporazumno finansijsko
restrukturiranje) i u Srbiji i Hrvatskoj.

Klju€ne reci: finansijsko restrukturiranje, operativno restruktu-
riranje, insolventnost, duznik, poverioci, sporazum.

UOPSTE O RESTRUKTURIRANJU

Restrukturiranje predstavlja sistem mera koje treba da
dovedu do poboljsanja poslovanja privrednih drustava. One
se preduzimaju u tatno odredenom vremenskom periodu i ne
sprovode se samo kada je privredno drustvo u teSkoéama, ve¢ i
kada postoji Zelja za boljim i profitabilnijim poslovanjem. Kod
nas, a i u regionu je drugacije, ove mere se sprovode, samo,
kada je privredno drustvo u finansijskim tesko¢ama, odnosno,
kada je insolventno ili ne izvr$ava svoje obaveze u duzem vre-
menskom periodu. Inace, od restrukturiranja nisu bili imune
ni multinacionalne kompanije kao $to su Simens, Telecom
France, kao i druge, koje su preduzimale razli¢ite mere kako
bi se prilagodili novim uslovima poslovanja'. Mi éemo, u ovom
radu, posvetiti paznju, pre svega, regulisanju postupka restruk-

! Restrukturiranje, SEECAP finansijski konsalting, http://www.
seecap.com/restruktuiranje.html, 30.04.2018.
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turiranja u ste¢ajnom zakonodavstvu Republike Srpske, obzirom da nije donesen poseban
zakon koji bi regulisao ovaj institut, kao $to je to slucaj u pojedinim drzavama u regionu.
Isto tako, posveticemo paznju na¢inima regulisanja i oblicima restrukturiranja, obzirom
da razlikujemo vise pristupa, kad je u pitanju definisanje restrukturiranja i odnos tog in-
stituta prema drugim, koji se vezuju za privredni subjekt koji je u teskocama i za postupke
koji se, tada, pokrecu.

OBLICI RESTRUKTURIRANJA

Razlikujemo razlicite oblike restrukturiranja, u zavisnosti od toga, za koju se oblast
poslovanja vezuju mere koje se preduzimaju, odnosno, u kojoj oblasti su se pojavile tes-
koce u poslovanju jednog privrednog subjekta. Najcesce razlikujemo finansijsko i ope-
rativno restrukturiranje. Finansijsko restrukturiranje se odnosi na redefinisanje od-
nosa izmedu privrednog subjekta kao duznika i poverilaca, odnosno, u situacijama, kada
je privredni subjekt u finansijskim tesko¢ama, tj., kada preti pokretanje stecaja ili je, ve,
pokrenut stecajni postupak. Sa druge strane, operativno restrukturiranje obuhvata opti-
mizaciju procesa proizvodnje, povecanje produktivnosti, eliminisanje neefikasnosti, kao
i druge mere, koje se ticu poboljsanja poslovanja. Nas ¢e najvise interesovati finansijsko
restrukturiranje, obzirom da ¢emo posvetiti najvecu paznju regulisanju restrukturiranja
stecajnog duznika, kao i zbog ¢injenice da je u Srbiji i Hrvatskoj donesen zakon koji regu-
lise sporazumno finansijsko restrukturiranje.

Medutim, da bi se razumeo institut sporazumnog finansijskog restrukturiranja, po-
trebno je, pre svega, objasniti i pojam korporativnog restrukturiranja, kao jo$ jednog
modela restrukturiranja, koji moZemo vezati i za mere koje se primenjuju kod finansijskog,
kao i kod operativnog restrukturiranja. Pojedini autori defini$u ovu vrstu restrukturiranja
kao bilo koju sustinsku promenu strukture imovine i kapitala u jednom privrednom su-
bjektu?. Sa druge strane, ima autora koji korporativno restrukturiranje odreduju kao pro-
ces utvrdivanja i alociranja finansijskih gubitaka, a razlikuju restrukturiranje potrazivanja
finansijskih institucija i drugih poverilaca, sa jedne strane i restrukturiranje poslovanja, sa
druge strane. Iz ovoga vidimo da ovaj oblik restrukturiranja obuhvata elemente i finansij-
skog i operativnog restrukturiranjas. Medutim, korporativno restrukturiranje moramo po-
smatrati i kroz stepen drzavne intervencije. To, naravno, pre svega, zavisi od ekonomskih i
finansijskih problema na nivou privrede. Razlikuje se centralizovan, decentralizovan i me-
Soviti pristup korporativnom restrukturiranju. Decentralizovan pristup podrazumeva ad
hoc resavanje finansijskih problema duznika i reSavanje problema prezaduzenosti izmedu
duznika i poverilaca, uz moguéu podrsku bankarskom sektoru putem poreskih podsticaja,
dokapitalizacijom i drugim merama. Centralizovan pristup podrazumeva znatno vece uce-
$¢e drzave, a u odredenim slu¢ajevima i osnivanje privrednog drustva koje upravlja imo-
vinom, a koje je odgovorno za sticanje, restrukturiranje, kao i prodaju kapitala i imovine
drustava u finansijskim problemima. Ovaj pristup se ¢esto koristi u situacijama vezanim
za sistemske krize. Najzad, meSoviti sistemi su dobrovoljni, ali postoje jasni podsticaji re-
strukturiranju koje pruza regulatorni okvir. Ali, podsticaji mogu biti razliciti u zavisnosti

2 Radulovi¢ B., Andri¢ L. (2015), ,,Sporazumno finansijsko restrukturiranje — uporedno-pravna
i empirijska analiza®, Uskladivanje poslovnog prava Srbije sa pravom Evropske unije — 2015,
Pravni fakultet u Beogradu, 153

3 Ibid.
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od broja i obuhvata poverilaca, eventualnog odstupanja od principa dobrovoljnosti, me-
hanizma za reSavanje sporova (putem arbitraza), itd*. Mnoge zemlje nisu uredile institut
vansudskog restrukturiranja i to je problem. Ono je, uglavnom, prepusteno duznicima i
poveriocima i zavisi isklju¢ivo od prednosti i nedostataka u odnosu na specificna resenja
stecajnih zakonodavstava kojima se ureduje formalni pristup restrukturiranju dugovas.
Npr., u Holandiji se neformalno finansijsko restrukturiranje sprovodi u tzv. ,senci zako-
na“, a sam ishod zavisi od volje, odlucnosti i stepena poverenja izmedu duznika i klju¢nih
poverilaca®. Isto tako, u SAD ne postoji poseban okvir za sprovodenje finansijskog restruk-
turiranja. Medutim, nasuprot holandskom primeru, u SAD je ste¢ajni okvir, koji regulise i
navedena pitanja, naklonjen duznicima. U SAD prednosti finansijskog restrukturiranja se
ogledaju u nizim troskovima i izbegavanju negativnog reputacionog efekta koje sa sobom
nosi stecajni postupak’.

Osim finansijskog i operativnog restrukturiranja (kao i sveobuhvatnog, korpora-
tivnog) razlikujemo i druge, manje znacajne, oblike restrukturiranja, ali koji su direktno
vezani za finansijski oblik ovog instituta. To su: 1) organizaciono restrukturiranje,
koje obuhvata sloZene aktivnosti vezane za promenu organizacione strukture privrednog
drus$tva i izmene vezane za broj zaposlenih; 2) upravljacko restrukturiranje, koje je
usmereno ka izmenama u procesu upravljanja, nacinu rukovodenja, itd; 3) vlasni¢ko re-
strukturiranje, koje obuhvata pomene u vlasnickoj strukturi, a $to je vezano i za tran-
sfere svojine, privatizaciju, itd.; 4) trZzi$no restrukturiranje, koje se odnosi na redefini-
sanje trziSta, podrucja poslovanja, nastup na trzistu, itd.; i 5) proizvodno-tehnolosko
restrukturiranje koje obuhvata izmenu tehnicko-tehnoloske strukture, modernizaciju
opreme, primenu rezultata nau¢noistrazivacke delatnosti, kao i druge mere®.

Samo u Evropskoj uniji svakog meseca se registruje 90-100 restrukturiranja velikih
kompanija. Inace, u periodu od 2002. do 2012. godine je evidentirano oko 14.000 slucaje-
va restrukturiranja na podrucju EU°.

Tri tipa restrukturiranja

Kao $to smo videli, postoje razli¢iti oblici restrukturiranja, u zavisnosti od toga koja
vrsta mera se preduzima. Samim tim, restrukturiranje ima $ira i uza znacenja u zavisnosti
koliko vrsta mera obuhvata i koji je njihov cilj. Te mere se mogu preduzeti i kad privredni
subjekt nije u finansijskim teSkocama, kao $to smo rekli.

Bez obzira ko sprovodi restrukturiranje, mozemo razlikovati tri tipa ovog instituta,pa
tako razlikujemo: 1) Restrukturiranje duga i pasive. Ovde se radi o merama i aktivnosti-
ma koje se sprovode u okviru finansijskog restrukturanja a koje se odnose na vansudska
poravnanja sa poveriocima, reprogramiranje obaveza, itd. Napred smo rekli da se radi

Radulovi¢ B., Andri¢ L., 154-155
Radulovi¢ B., Andri¢ L., 156
Radulovi¢ B., Andri¢ L., 157
Radulovi¢ B., Andri¢ L., 158
Stosi¢ 1.(2014), ,,Korporativno restrukturiranje preduzeca u svetu i Srbiji, Poslovna ekonomija,
godina VIII, br. 1/2014, 161
° Ibid.
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o restrukturiranju duga i pasive, odnosno, razlikujemo dugove i pasivu, iako, prakti¢no,
dugovi ¢ine pasivu, tako da se radi o sinonimima. Ipak, dugove i pasivu moramo da po-
smatramo odvojeno. Pasiva se odnosi na celokupna dugovanja privrednog subjekta, even-
tualno, duznika, dok se dugovi subjekta odnose na konkretne iznose, odnosno, na konkret-
na potrazivanja poverilaca; 2) Restrukturiranje akcijskog kapitala i aktiva koje ukljucuje
mere koje se odnose na promene u strukturi akcijskog kapitala, povecanje konkurentnosti,
finansijske mere. Kao $to vidimo, ovde se radi o razli¢itim merama koje ne mozemo defi-
nisati na isti na¢in. Naime, radi se i o statusnim merama, kao i o ekonomskim merama; 3)
Restrukturiranje zahteva i prava zaposlenih, koje obuhvata mere koje se odnose na sma-
njenje troskova radne snage, a to se odnosi na otpustanje, prevremeno penzionisanje, novi
sistem raspodele i eventualne druge beneficije®.

RESTRUKTURIRANJE DUZNIKA

Kada se privredni subjekt nalazi u teSkoéama, potrebno je, izmedu ostalog, definisati
status dugova tog subjekta, odnosno, odnose tog subjekta sa njegovim poveriocima. To se
moZe uiniti na dva nacina. Prvi naéin je neformalan, $to bi podrazumevalo preduzimanje
mera restrukturiranja van suda i taj postupak moze biti manje ili vise ureden zakonom ili
nekim drugim aktom. Drugi nacin se odnosi na definisanje odnosa duznika i poverilaca
sudskim putem u okviru stecajnog postupka usvajanjem plana restrukturiranja ili plana
reorganizacije”. Medutim, razlikujemo i tre¢i nacin, a to su hibridni postupci kojima se
ureduju finansijska restrukturiranja privrednih subjekata u sudskom postupku, ali se,
ovde, ne radi o klasi¢nom stecajnom postupku, obzirom da se pregovori oko usvajanja
plana vode van suda®. Hibridni postupci se nazivaju i predste¢ajnim obavezujuéim spo-
razumima kojima se uslovi restrukturiranja odreduju i manjinskim poveriocima koji se
nisu saglasili sa istim, a taj sporazum mora biti potvrden od strane suda. Resenja koja se
prihvataju u hibridnim postupcima omogucavaju da se restrukturiranje odvija brze, da se
postupak odvija uz niZe troskove u odnosu na troskove u stecajnim postupcima, da je ma-
nji rizik za buduce poslovanje duznika, itd®. Isto tako, ta reSenja imaju obavezujuée dej-
stvo na sve poverioce, pa se tako resava problem statusa poverilaca koji se nisu saglasili sa
tim reSenjima (tzv. hold-out poblem). Jedan od oblika hibridnih postupaka je i podnosenje
unapred pripremljenog plana reorganizacije zajedno sa predlogom za pokretanje stecaj-
nog postupka'4. Unapred pripremljeni plan reorganizacije znaci, u sustini, poziv da se pre-
govara o planu reorganizacije sa poveriocima i trazi prihvatanje tog plana pre podnosenja
prijave za stecaj, a imajuci u vidu da sa poveriocima vrlo brzo dogovor moze biti postignut,
iz stecaja se izlazi vrlo brzo. Tri razloga su motivisuéa za izbor unapred pripremljenog pla-
na reorganizacije, a to su dogovor poverilaca, izbegavanje potpunog prestanka delatnosti
i o¢uvanje poslovanja.'* Unapred pripremljeni plan reorganizacije je odli¢no resenje, kada

10 Eri¢ D.D., Stosi¢ L.S. (2013), Korporativno restrukturanje, Beograd, 10

" Radulovi¢ B. (2013), ,,Unapred pripremljeni planovi reorganizacije u Republici Srbiji —
uporedno pravna i empirijska analiza“, Uskladivanje poslovnog prava Srbije sa pravom EU -
2013, 56, http://www.ius.bg.ac.rs/prof/materijali/radvuk/Hibridni%20stecajni%20postupci.pdf,
05.05.2018.

12 Radulovi¢ B., 57

13 Radulovi¢ B., 58

4 Ibid.

5 Spasi¢ S. (2010), ,,Reorganizacija®“, Zbornik radova, 5; Jovanovi¢-Zattila M., Colovi¢ V. (2013),
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duznik ima ogranicen broj poverilaca, te je na sudu da proceni da li je u postupku koji je
prethodio podnosenju ovog plana doslo do postovanja svih kogentnih normi zakona. Sud
se ne upusta u ekonomsku opravdanost i izvodljivost plana.

Ako govorimo o restrukturiranju duznika, onda je najbitnije finansijsko restruktu-
riranje i njegova sadrzina, bez obzira da li se radi o vansudskom obliku ili se radi o stecaj-
nom postupku. Samim tim, bitan je plan finansijskog restrukturiranja koji treba da sadrzi
sledece elemente: - uzroke poslovnih i finansijskih teSkoca drustva — unutrasnje i spoljne;
- mere restrukturiranja i nacine otklanjanja uzroka poslovnih i finansijskih teskoca, sa
pregledom aktivnosti koje ¢e biti usmerene ka tom cilju; - plan i izvore obezbedenja finan-
siranja potreba drustva tokom sprovodenja plana; i - finansijske i ekonomske projekeije za
odredeni period, najéesce 5 godina°.

REGULISANJE RESTRUKTURUIRANJA U ZAKONU O STECAJU

REPUBLIKE SRPSKE

Zakon o steCaju Republike Srpske (dalje: ZS)7 regulise restrukturiranje duznika u
posebnom poglavlju ZS. Mi ¢emo posvetiti paznju, u osnovi, svim aspektima restrukturi-
ranja koji su regulisani ZS, s tim $to ¢emo dati i analizu statusa postupka restrukturiranja
duznika, imajuéi u vidu da ZS ureduje i postupak reorganizacije i da ZS nije jasno odredio
razliku izmedu ova dva postupka, pa se sa teSkotama moze odrediti pravna priroda i jed-
nog i drugog postupka. Cak u osnovnim odredbama ZS se veéa paznja posveéuje postupku
restrukturiranja u odnosu na postupak reorganizacije. U svakom slucaju ZS odreduje po-
stupak restrukturiranja kao formalni postupak koji sprovodi sud. Odmah, na pocetku ovog
odeljka, mozemo re¢i da zakonodavac nije odredio pravu ulogu restrukturiranja, odnosno,
smatramo da je bolje da je ova materija uredena posebnim zakonom, kao $to je to sluc¢aj sa
pojedinim zemljama u regionu.

Pre svega, ZS odreduje da se postupak restrukturiranja sprovodi kako bi se uredio
status duznika, kao i njegov odnos prema poveriocima, a u cilju nastavka obavljanja delat-
nosti'®. Ako pogledamo definiciju reorganizacije, prakti¢no ¢emo upotrebiti istu recenicu.
Takode, ZS odreduje da se postupak restrukturiranja moze sprovesti nad imovinom prav-
nog lica i imovinom duznika pojedinca®. Veoma diskutabilna odredba koja u istu ravan
stavlja ovaj postupak sa ste¢ajnim postupkom, $to se odnosi na duznike pojedince, a oni,
po ZS, mogu biti ortak i komplementar. Clanovi komanditnog drugtva — komplementari i
¢lanovi ortackog drustva — ortaci, neograniceno solidarno odgovaraju svojom privatnom
imovinom za obaveze drustva. Njihov status je poseban u odnosu na status ¢lanova drugih
drustava, pre svega, drustva kapitala. Oni solidarno odgovaraju za obaveze drustva svojom

Stecajno pravo, Pravni fakultet Univerziteta u NiSu, 173; Prepacks se koristio i u meksickoj krizi
i zaziveo nakon krize i u Isto¢noj Aziji, a varijacija ovakvog bankrotstva su i tzv.Londonska
pravila.

' Vodi¢ kroz sporazumno finansijsko restrukturiranje privrednih drustava (2014), Privredna
komora Srbije, European Bank for Reconstruction and Development, 20 http://www.partners-
serbia.org/wp-content/uploads/2015/03/SFR-Vodic.pdf, 06.05.2018.

17 Zakon o ste¢aju Republike Srpske, Sluzbeni glasnik Republike Srpske br.16/16

18 Clan 2, st.1 ZS

¥ Clan 3, st.1 ZS
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privatnom imovinom. ZS ureduje i ste¢ajni postupak protiv ovih lica, predvidajuci samo
njih, kao fizicka lica, koja mogu biti subjekti ste¢ajnog postupka, a, eto vidimo, i postupka
restrukturiranja. Njihov status u drustvu govori da su te odredbe diskutabilne.

Zatim, ZS definiSe da se postupak restrukturiranja moze otvoriti i nad imovinom
pravnog lica u kojem je vecinski kapital u svojini Republike Srpske ili jedinice lokalne
samouprave, izuzev, direktno, nad imovinom Republike Srpske, jedinica lokalne samou-
prave, javnih fondova koji se u celini ili delimi¢no finansiraju iz budzeta®.. Jos jedna pro-
blemati¢na odredba, ako se osrvnemo na status javnih preduzeéa i drugih drustava koja
su u vlasni$tvu drzave. Interesantna je i odredba koja se odnosi na neophodnu saglasnost
Vlade Republike Srpske za otvaranje postupka restrukturiranja u periodu do okoncanja
ovog postupka pokrenutog od strane ovlaséenog prodavea ili do okonc¢anja zapocetog po-
stupka prodaje ponudenog drzavnog kapitala i isteka rokova za izvrSenje ugovorenih uslo-
va prodaje®.

ZS definise i razloge za pokretanje postupka restrukturiranja. Naime, ovaj postupak
se moze otvoriti ako je utvrdeno postojanje preteée platezne nesposobnosti i ako duznik
kasni sa izmirenjem svojih obaveza do 60 dana. ZS odreduje kad ¢e postojati preteca pla-
tezna nesposobnost, a to je slucaj kada duznik, po planu dospelosti novéanih obaveza, nece
biti u stanju da izmiruje obaveze pla¢anja po dospelosti u narednih 12 meseci?. Definicija
pretece platezne nesposobnosti je u neskladu sa razlogom koji se tice duznikovog kasnje-
nja sa placanjem u periodu do 60 dana. Naime, u definiciji pretece platezne nesposobnosti
se odreduje rok neizvr$enja obaveza u periodu od 12 meseci, a ne do 12 meseci od dana
dospelosti. Tacnije receno, radi se o roku u kome se ne o¢ekuje da ¢e duznik izvrsiti svoje
obaveze i on je fiksno odreden, sudeci po tekstu odredbe. Sa druge strane, definisan je
razlog koji se tice situacije, kada duznik ne izvrSava svoje obaveze u roku do 60 dana, $to
znadi, da ¢e, u svakom konkretnom slucaju, sud odluéivati da li postoji razlog pokretanja
ovog postupka ili ne, imajuci u vidu da je definisan rok koji daje tu mogucnost.

Medutim, u uvodnim odredbama najveéu zabunu izaziva definicija postupka restruk-
turiranja koja kaze da se radi o ,,sudskom postupku koji sud sprovodi pre pokretanja i vo-
denja stecajnog postupka radi finansijskog i operativnog restrukturiranja“+. Da li se ovde
radi o pre-pack reorganizaciji, odnosno, o unapred pripremljenom planu reorganizacije.
Sa druge strane, postavlja se pitanje, koji status ima lice u vezi kojeg se vodi postupak
restrukturiranja, a ako ZS kaze da je on duznik, onda je pokrenut stecajni postupak. Ko-
nacno, ZS defini$e finansijsko i operativno restrukturiranje kao postupak. Naime, radi se o
postupku u kome se zakljucuje sporazum izmedu poverilaca i duznika o na¢inu namirenja
potrazivanja poverilaca, kako bi se poboljsala likvidnost duznik i kako bi se otklonio ste-
¢aj*. Z8 jasno kaze, kako bi se otklonio stecaj, a ne kako bi se otklonila moguénost pokre-
tanja stecajnog postupka.

2 Erakovi¢ A. (1997), Stecajni zakon s komentarom i primjerima, Zagreb, 24

2t Clan 3, st.3 ZS
2 (lan 3, st.4 ZS
3 Clan4 ZS

2 Clan 15, st. 2 ZS
5 Clan 15, st. 3 ZS
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Otvaranje postupka restrukturiranja®¢

U postupku restrukturiranja organi su sud i poverenik. ZS odreduje rok za zavrsetak
postupka restrukturiranja i on je pet meseci od dana njegovog otvaranja. Ali, ovaj rok se
moze produziti za najviSe 9o dana. Postupak restrukturiranja se moze pokrenuti bilo po
predlogu duznika, bilo po predlogu poverioca ili poverilaca, ako je duznik saglasan sa tim
predlogom. Interesantno je da se ZS dva puta navodi ova odredba koja se odnosi na po-
kretanje ovog postupka od strane poverilaca uz dostavljenu saglasnost duznika. Predlog
za pokretanje postupka restrukturiranja mora sadrzati sledeée elemente: - poslovno ime
duznika (naziv) sediste, mati¢ni broj i jedinstveni identifikacioni broj duznika, broj glav-
nog racuna, kao i naziv poslovne banke kod koje je otvoren; - izvestaj o finansijskom stanju
i poslovanju duznika; - plan finansijskog i operativnog restrukturiranja; - popis imovine
duznika, kao i njegova prava koja su upisana u pojedine registre, ako ta prava postoje; -
dokaz o ukupnoj aktivi, odnosno, imovini kojom duznik raspolaze, zatim dokaz o prihodu
koji je ostvaren u prethodnoj godini i broj zaposlenih na dan sacinjavanja ovog izvestaja.
Sud, u roku od osam dana od dana podnos$enja predloga, mora doneti odluku o prihva-
tanju istog. U slucaju da taj predlog nije potpun, sud ée pozvati podnosioca tog predloga
da isti dopuni u roku od osam dana od dana dostavljanja. Ako podnosilac predloga to ne
ucini, sud ¢e reSenjem odbaciti predlog kao nedopusten. Predlog za otvaranje postupka
restrukturiranja sa svom priloZzenom dokumentacijom objavljuju se na oglasnoj tabli suda,
elektronskoj tabli suda, kao i na internet stranici APIF-a (Agencija za posrednicke, infor-
maticke i finansijske usluge Republike Srpske).

Sud ¢e odbaciti predlog za otvaranje postupka restrukturiranja iz sledeéih razloga: - ako
se ve¢ vodi postupak restrukturiranja po predlogu koji je ranije podnesen; - ako jos nije istekao
rok od dve godine od ispunjenja obaveza iz prethodno potvrdenog postupka restrukturiranja;
- ako predlog za otvaranje ovog postupka nije podnesen od ovlas¢enog predlagaca; itd.

Sto se tide izvestaja o finansijskom stanju i poslovanju duznika, on sadrzi pregled
ukupne aktive i pasive duznika. To se odnosi, pre svega, na finansijske izvestaje koji nisu
stariji tri meseca racunajuéi od dana podnosenja predloga za otvaranje postupka restruk-
turiranja, sa uporednim podacima koji moraju biti prikazani u finansijskim izvestajima,
koji su iskazani u zadnjem godisnjem finansijskom izvestaju. Izvestaj mora sadrzati i popis
obaveza prema poveriocima koji mora da bude sastavljen od podataka vezanih za sve in-
formacije o poveriocima, bez obzira da li se radi o fizickim ili pravnim licima, zatim, mora
biti navedena ukupna vrednost svih pojedinacnih obaveza i u¢e$ée u ukupnim obavezama
koje je iskazano u finansijskim izvestajima koji se odnose na poslovanje duznika.

Ako sud utvrdi da su ispunjenje sve pretpostavke za otvaranje postupka restrukturi-
ranja, donece reSenje o tome i imenovace poverenika. Smatramo da je, ve¢, u ovoj odredbi
zakonodavac trebalo da u jednom stavu defini$e poverenika na osnovni nacin, kao lice koje
¢e voditi ovaj postupak. U reSenju o otvaranju postupka restrukturiranja ce se navesti svi
podaci vezani za duznika, bilo da je on pravno ili fizi¢ko lice, kao i svi podaci za poverenika.
Ovim reSenjem ¢e biti pozvani duznikovi duznici da svoje obaveze bez odlaganja ispune
prema duzniku. Nije naveden rok u kome duznikovi duznici navedeno moraju da u¢ine. U

26 Clanovi 27 do 32, 34135 ZS

11



Viadimir Colovié:
Restrukturiranje duznika

reSenju je sadrzan i poziv poveriocima da, u roku od 30 dana od dana objvaljivanja resenja
o otvaranju postupka restrukturiranja, prijave sudu svoja potrazivanja.

Prekid postupaka®

Svi postupci, kao $to su parnic¢ni, izvr$ni i upravni, koji su pokrenuti protiv duznika
pre otvaranja postupka restrukturiranja prekidaju se danom otvaranja tog postupka. ZS
odreduje da se parnicni, izvr$ni i upravni postupci ne mogu pokretati tokom trajanja po-
stupka restrukturiranja, a ne mogu ni da teku rokovi za podnosenje tuzbi ili drugih zahte-
va. Svi prekinuti postupci, nastaviée se na predlog tuzioca nakon pravosnaznosti reSenja
0 poravnanju u postupku restrukturiranja ili nakon pravosnaznosti re$enja o obustavi tog
postupka. Predlog za nastavak postupka moze se podneti u roku od 15 dana od dana pra-
vosnaznosti navedenih odluka, a ako tuZilac u tom roku ne podnese predlog, smatra se da
je tuzba povucena. Ako je neko od poverilaca osporio potrazivanje koje je priznao duznik,
taj poverilac nastupa u ime i za racun duznika.

Plan finansijskog i operativnog restrukturiranja®

Plan finansijskog i operativnog restrukturiranja predstavlja plan za ,oporavak® duz-
nika i njegovo dalje obavljanje delatnosti. Plan sadrzi sledece elemente: - definisanje Cinje-
nica i okolnosti koje odreduju pretpostavke za otvaranje postupka restrukturiranja; - iznos
nedostatka likvidnih sredstava, koji je utvrden u finansijskom izvestaju; - spisak mera
finansijskog restrukturiranja i operativnog utvrdivanja njihovih dejstava na nedostatak
likvidnih sredstava, profitabilnost poslovanja i otklanjanja platezne nesposobnosti; - plan
poslovanja za tekuéu godinu, kao i za jo$ najmanje dve kalendarske godine, s tim $to se
mora detaljno obrazloziti ovaj plan; - bilans stanja za poslednji dan perioda za koji se saci-
njava ovaj plan poslovanja; itd.

Izmena i dopuna plana finansijskog i operativnog restrukturiranja®

Najkasnije u roku od osam dana od dana donosenja tabele priznatih i osporenih po-
trazivanja, duznik je duzan da dostavi plan finansijskog i operativnog restrukturiranja,
koji bi obuhvatio sva potrazivanja iz tabele bez obzira da li su potvrdena ili osporena, uko-
liko nisu ista obuhvacena ranije dostavljenim planom finansijskog i operativnog restruk-
turiranja. Znaci, ovde se radi o izmeni plana, odnosno, o novom planu. Da bi se pristupilo
glasanju za plan finansijskog i operativnog restrukturiranja, on mora obuhvatiti sva potvr-
dena i osporena potrazivanja, a, takode, mora biti u skladu sa propisima i ZS. Ukoliko duz-
nik ne dostavi izmenjeni plan u navedenom roku, tada sud re$enjem obustavlja postupak
restrukturiranja. Ako je taj plan dostavljen u skladu sa ZS i ako ispujava navedene uslove,
tada ¢e sud, u roku od tri dana od dana kad je dostavljen taj plan od strane duznika, zaka-
zati roCiste na kome ée se raspravljati i glasati o tom planu.

Rociste za glasanje3®
Rodiste za raspravljanje i glasanje o planu finansijskog i operativnog restrukturira-
nja, koje zakazuje sud, mora se odrzati u roku od 30 dana od dana zakazivanja. Poziv na

27 Clan 48 ZS
% (Clan 33 ZS
2 (Clan 42 ZS
30 Clan 44 ZS
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rociste, kao i plan finansijskog i operativnog restrukturiranja moraju se objaviti u skladu
sa odredbama ZS. Pravo u¢es¢a na ro€istu imaju poverioci, duznik i poverenik. Na rocistu
se mora obrazloziti sadrzina plana i to ¢ini ovlaséeni predstavnik duznika, a posle toga se
o planu izja$njava poverenik. Odluku o prihvatanju plana donose poverioci koji glasaju pi-
smenim putem na obrascu za glasanje, koji mora biti dostavljen sudu najkasnije do pocet-
ka rocista za glasanje. Ako poverioci do pocetka rocdista za raspravljanje i glasanje o planu
ne dostave obrazac za glasanje ili dostave obrazac iz koga se ne moze videti na koji na¢in
su glasali, odnosno, da li su glasali za ili protiv plana, smatrace se da su glasali protiv plana
finansijskog i operativnog restrukturiranja. Sud mora saciniti popis prisutnih poverilaca,
kao i prava glasa koji im pripadaju.

Poverenik3!

78S ne posvetuje veliku paznju povereniku, u odnosu na znacaj postupka koji vodi.
Prakti¢no, radi se o licu koje moze biti imenovano i za ste¢ajnog upravnika. O tome govori
iodredba da se poverenik imenuje sa liste stecajnih upravnika. Sud o tome donosi resenje.
Sud mora voditi racuna u koliko je postupaka restrukturiranja i stecajnih postupaka, to
lice ve¢ imenovano kao poverenik, odnosno, stecajni upravnik, $to znaci da sud o tome
odlucuje diskreciono. Povereniku prestaje duznost odlukom suda, zaklju¢enjem postupka
restrukturiranja, pokretanjem ste¢ajnog postupka i odlukom poverilaca. ZS navodi obave-
ze poverenika koje su sli¢ne ili iste sa obavezama ste¢ajnog upravnika.

Razvrstavanje poverilaca u postupku restrukturiranja3?

Poverioci se, na osnovu rezultata iskazanih u planu finansijskog i operativnog re-
strukturiranja, kao i pravu glasa, razvrstavaju u sledeée redove: 1) prvo, poverioci ¢ija
su potrazivanja utvrdena, ali ¢iji se iznos smanjuje na osnovu njihove izjave o smanjenju
potraZivanja; 2) poverioci ¢ija su potrazivanja utvrdena, a koja se umanjuju u skladu sa
zakonom; 3) poverioci ¢ija su potrazivanja osporena; i 4) poverioci na cija potrazivanja
postupka restrukturiranja ne utice.

Poravnanje u postupku restrukturiranjas3

Sud ¢e resenjem doneti odluku o prihvatanju plana finansijskog i operativnog re-
strukturiranja, a, takode, i potvrditi poravnanje u ovom postupku, ako je za plan glasalo
najmanje 25% poverilaca i ako je zbir iznosa potrazivanja poverilaca koji su glasali za ovaj
plan veéi od zbira iznosa poverilaca koji su glasali protiv ovog plana, izuzev: - ako neko od
poverilaca uéini verovatnim da ga taj plan stavlja u losiji polozaj od onog koji bi postojao
da plana nema; - ako iz plana proizlazi da nije verovatno da ¢e duznik, u toku sprovodenja
plana, biti sposoban za placanje do kraja tekuce ili u sledece dve godine; - ako planom nije
odredeno namirenje iznosa koje bi dobili poverioci da njihova potrazivanja nisu osporena.
Ako nisu ispunjenje pretpostavke za vodenje postupka restrukturiranja, tada ¢e sud doneti
reSenje o uskracivanju potvrde o poravnanju i obustaviée taj postupak. Moramo reéi da se
ovom odredbom mogu staviti u lo§ polozaj poverioci sa veéinskim potrazivanjima, a $to
se odnosi na imperativ da za plan glasa 25% poverilaca u brojéanom smislu, a ne po sumi
koju potrazuju. Isto tako, odredba o tome da se neko od poverilaca stavlja planom u losiji

31 Clanovi 38139 ZS
2 Clan 43 ZS
3 Clan 45 ZS
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polozaj, moze dovesti do nepovoljnog polozaja drugih poverilaca, iako oni viSe potrazuju
od poverilaca koji se planom stavljaju u losiji polozaj. Mislimo, takode, da bi odredba o
tome da li je verovatno ili ne da ¢e duznik ili ne ispuniti obaveze po planu, trebala da bude
detaljnije uredena.

Nastupanje pravnih posledica postupka restrukturiranja i poslovanje duznika u
toku postupka3#

Pravne posledice otvaranja postupka restrukturiranja nastupaju u momentu objav-
ljivanja reSenja o otvaranju tog postupka na oglasnoj tabli suda. Pravne posledice otvara-
nja ovog postupka nastupaju za sva potrazivanja poverilaca prema duzniku koja su nastala
do momenta otvaranja postupka. Postupak restrukturiranja utice na prava odvojenog na-
murenja izlucnih i razlu¢nih poverilaca i potrazivanja radnika koji su svrstani u vise isplat-
ne redove po odredbama ZS. Odredbe ZS koje se odnose na dejstva potvrdenog stecajnog
plana u postupku reorganizacije, kao i nadzora nad sprovodenjem i ispunjenjem stecajnog
plana primenjuju se na odgovarajuéi nacin i na potvrdeno poravnanje u postupku restruk-
turiranja. Posebno ¢emo govoriti o odnosu ova dva postupka, imajuéi u vidu veliku sli¢nost
u regulisanju u okviru ZS.

Sto se ti¢e poslovanja duznika u toku postupka restrukturiranja, od momenta pod-
nosenja predloga za otvaranje ovog postupka, pa sve do dono$enja resenja o potvrdi istog
ili resenja o neprihvatanju plana finansijskog i operativnog restrukturiranja, on moze da
obavlja samo ona pla¢anja koja su neophodna za redovno poslovanje. U tom periodu duz-
nik ne moze da raspolaZe svojom imovinom, odnosno, ne moze je otudivati, a ni optereéi-
vati. Radnici duznika imaju pravo na platu, koja ne moze da bude manja od najnize plate
u Republici Srpskoj. Duznik mora da pribavi prethodnu pismenu saglasnost poverenika
ili suda (ako je poverenik odlukom suda razreSen duznosti) za sve pravne poslove koje
obavlja u navedenom periodu.

Utvrdena potraZivanja, njthovo umanjenje i pravo na kamatuss

Posveticemo paznju jo§ nekim odredbama ZS koje se odnose na utvrdena potrazi-
vanja, umanjenja tih potrazivanja i pravo na kamatu. Utvrdeno potrazivanje u sebi obu-
hvata glavni dug i kamate koje dospevaju na dan otvaranja postupka restrukturiranja,
a ako je potrazivanje sadrzano u izvr$noj ispravi, tada se pod utvrdenim potraZivanjem
podrazumeva ceo iznos koji je naveden u toj ispravi. Ako je poravnanjem utvrdeno da se
potrazivanja isplate u umanjenom iznosu, procenat koji se isplatuje po tom poravnanju
obracunava se na celi iznos utvrdenog potrazivanja (i na glavni dug i na kamate). Inace, od
dana otvaranja postupka restrukturiranja do njegovog okoncanja, kamate ne teku, osim
na potrazivanja na koje ne utice ovaj postupak. Ali, ova odredba se nece primenjivati ako
postupak restrukturiranja bude obustavljen. To se ne odnosi na obustavu zbog toga $to je
duznik izvrsio sve obaveze prema poveriocima. Ukoliko se poravnanje ne izvrsi u potpu-
nosti, poverioci koji su primili iznose na osnovu namirenja, nisu duzni da vrate primljeno.
Potrazivanja ¢e se smatrati potpuno namirenim, ako su namireni iznosi koji su definisani u

3 Clanovi 46 147 ZS
35 Clan 51 ZS
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poravnanju. Sa druge strane, poverioci koji su delimi¢no namireni u postupku restrukturi-
ranja, prijavljuju potrazivanja u ste¢ajnom postupku, umanjena za iznos koji su namirili u
postupku restrukturiranja. Oni poverioci koji ni delimi¢no nisu namireni po poravnanju u
postupku restrukturiranja, prijavljuju u ste¢ajnom postupku potrazivanja u iznosu zaklju-
¢enog poravnanja u postupku restrukturiranja.

*

* %

Predstavili smo najbitnije odredbe postupka restrukturiranja, koje obuhvataju sve
njegove faze. Ono $to moZzemo zakljuditi, na osnovu navedenog, jeste da postupak re-
strukturiranja, po odredbama ZS, u sebi obuhvata samo finansijske aspekte koji direktno
proizlaze iz finansijskih problema duznika i njegovih dugova prema poveriocima. Nijed-
na odredba ZS nije posveéena drugim moguénostima koje nudi restrukturiranje. Drugo, i
ovde se radi o sporazumnom finansijskom restrukturiranju, obzirom da se duznik i pove-
rioci moraju saglasiti sa planom. Najzad, moramo istaci da se odredbe koje regulisu ovaj
postupak, u mnogome, sastoje od odredaba koje reguliu stecajni postupak i postupak
reorganizacije.

ODNOS RESTRUKTURIRANJA I REORGANIZACIJE

Ako bi posli od osnovnih pojmova restrukturiranja i reorganizacije, onda bi rekli da
se restrukturiranje odnosi na preduzimanje mera koje treba da dovedu, pre svega, do po-
boljsanja poslovanja jednog privrednog subjekta, pa tek onda do namirenja dugova, dok
bi za reorganizaciju rekli da se radi o merama koje bi trebalo da dovedu do nastavka rada
duznika, kao i namirenja poverilaca. Mere koje treba da dovedu do navedenog su i kod
jednog i kod drugog instituta sli¢ne, s tim $to restrukturiranje u sebi obuhvata veéi broj
elemenata i nije, uvek, vezan za finansijske probleme. Sa druge strane, ZS je prihvatio
koncept sudskog vodenja postupka restrukturiraja i vezao ga je za stecaj, $to nije slucaj u
drugim susednim zemljama, kao $to ¢emo kasnije videti.

Znaci, postupak reorganizacije stecajnog duznika predstavlja moguénost za nastavak
njegovog poslovanja, iako je protiv njega pokrenut stecajni postupak. U postupku reorga-
nizacije se podnosi plan reorganizacije ili ste¢ajni plan, koji je glavni akt tog postupka i od
Cije sadrzine zavisi, da li ¢e steCajni duznik nastaviti sa radom ili ¢e biti nastavljen stecajni
postupak protiv njega3®. Postupak restrukturiranja predstavlja poseban ekonomsko pravni
proces, koji obuhvata faze od donosenja odluke da li moZe biti sproveden i na koji nacin, pa
sve do ponovnog utvrdivanja koncepta poslovanja pomoc¢u kojeg bi duznik ponovo postao
uspesan®’. Ne mozemo restrukturiranje definisati kao alternativni postupak ste¢ajnom po-
stupku. To, uostalom, ne moZemo ni kad je u pitanju postupak reorganizacije. Cinjenica
je da je restrukturiranje sliéno reorganizaciji, ali samo ako se radi o tzv. pre-pack reorga-
nizaciji, odnosno, o unapred pripremljenom planu reorganizacije, a o ¢emu je bilo reci
napred. Ipak, kod restrukturiranja se uvek postavlja pitanje, kojim zakonom ono treba da
bude regulisano.

3 Dika M. (1998), Insolvencijsko pravo, Zagreb, 75
37 Sajter D., ,,Procedura i praksa restrukturiranja u ste¢aju u Republici Hrvatskoj“, Zbornik radova
Pravnog fakulteta u Splitu, god. 47, 3/2010, 732
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Kao $to smo rekli, ne moZzemo posmatrati restrukturiranje samo kroz moguénost
nastavka rada duznika i namirenje poverilaca, ve¢ i kroz definisanje drugacijeg poslovanja
od strane privrednog subjekta, imajuéi u vidu da se kod restrukturiranja radi, pre svega, o
ekonomskim merama koje se moraju preduzeti da bi se ostvarili ciljevi vezani i za nastavak
rada tog subjekta i za ostvarenjem veceg profita. No, ovde se ne radi samo o ekonomskim
merama, vec i o definisanju neposrednih ciljeva restrukturiranja, koji mogu biti sledeci:
efikasnost dono$enja operativnih i strategijskih odluka, jasno odredivanje efikasne organi-
zacione strukture i definisanje mera koje se odnose na zaposlenes®. Ovde se radi o drugim
vrstama mera koje nisu ekonomske prirode, ali koje stvaraju pretpostavke za poboljsanje
finansijskih moguénosti poslovanja u jednom duzem periodu. Revitalizovanje preduzeca
ne obuhvata samo ekonomske mere.

Ovde je bitno odrediti i pravnu prirodu plana koji se usvaja u postupku restrukturi-
ranja. Izmedu plana finansijskog i operativnog restrukturiranja, kao ugovora i tog plana,
kao sudskog akta, odluc¢icemo se za prvi, obzirom da se o njemu pozitivno moraju izjasniti
svi (odnosno, veéina) subjekti tog postupka. Ovaj plan nije sudski akt, iako sud vodi po-
stupak. Medutim, iako nije sudski akt, moramo primetiti da plan finansijskog i operativ-
nog restrukturiranja, po odredbama ZS, sadrzi odredene elemente prinudnosti, odnosno,
ukoliko se taj plan ne izvrsi u odredenom roku, tada ée se primeniti mere predvidene u ZS.
Naravno, navedeno ne oduzima planu karakter ugovora. Sve $to smo rekli o pravnoj priro-
di plana finansijskog i operativnog restrukturiranja, mozemo reéi i za plan reorganizacije,
odnosno, ste¢ajni plan.

REGULISANJE RESTRUKTURIRANJA U SRBIJI I HRVATSKOJ

U Srbiji i Hrvatskoj se na drugaciji nacin regulise restrukturiranje. U Srbiji je regu-
lisano sporazumno finansijsko restrukturiranje regulisano posebnim zakonom, dok je u
Hrvatskoj restrukturiranje regulisano ste¢ajnim zakonodavstvom.

U Srbiji, Hrvatskoj, a videli smo i u Republici Srpskoj, restrukturiranje se svelo na
finansijsko restrukturiranje, a koje se, dalje, svelo na zastitu privrednih drustava od napla-
te poverilaca po osnovu dugovanja iz ranijeg perioda. Sa druge strane, ovo finansijsko re-
strukturiranje se nije odnosilo na investiranje u osnovna sredstva ve¢ samo na povremene
subvencije za isplatu zarada, odrzavanje likvidnosti, itd. Prakti¢no, realizacija restrukturi-
ranja je ostavljena akterima privatizacije3.

Zakon o sporazumnom finansijskom restrukturiranju Republike Srbije (dalje.
ZSFR)+ ureduje finansijsko restrukturiranje privrednih drustava. ZSFR se ne primenjuje
na banke, osiguravaju¢a drustva, privatne investicione fondove, brokersko-dilerska drus-
tva, drustva koja obavljaju poslove finanisjkog lizinga ili poslove faktoringa, kao i druga
drustva koja se bave finansijskim delatnostima, odnosno, pruzanjem finansijskih uslu-
ga. Takode, ovaj zakon se ne primenjuje na drustva protiv kojih je pokrenut prethodni

% Eri¢ D.D., Stosi¢ L.S., 49

¥ Stosi¢ L., 168

4 Zakon o sporazumnom finansijskom restrukturiranju Republike Srbije, Sluzbeni glasnik
Republike Srbije br. 89/2015
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stecajni postupak u skladu sa unapred pripremljenim planom reorganizacije#. Zahtev za
sprovodenje ovog postupka moze podneti duznik i jedan ili viSe poverilaca. Finansijsko
restrukturiranje se moze sprovoditi, ako u tome ucestvuju najmanje dve banke, ako su u
pitanju drustva, odnosno, jedna banka, ako je u pitanju preduzetnik. U okviru finansijskog
restrukturiranja moze se doneti odluka o mirovanju dugova, a ono ¢ée proizvesti dejstvo
danom zakljucenja ugovora o mirovanju dugova. Posredovanje u postupku finansijskog
restrukturiranja obavlja Privredna komora Srbije. Ovaj postupak se zavrsava zaklju¢enjem
ugovora o sporazumnom finansijskom restrukturiranju, koji moze obuhvatiti: -isplatu
potrazivanja u ratama, izmenu rokova dospelosti, unovéenje imovine i prenos imovine,
odricanje od zaloznog prava, pretvaranje potrazivanja u kapital, izdavanje hartija od vred-
nosti, itd. Ukoliko je potrazivanje, koje je obuhvaceno finansijskim restrukturiranjem
obezebedeno hipotekom ili zaloznim pravom na pokretnim stvarima, ono se zamenjuje
restrukturiranim obezbedenim potrazivanjem, a hipoteka ili zalozno pravo nastavljaju da
postoje kao sredstvo obezbedenja tog potraZivanja, a $to mora biti predvideno ugovorom
o finansijskom restrukturiranju.

U Republici Hrvatskoj je, ranije, ovu materiju regulisao Zakon o financijskom poslo-
vanju i predstecajnoj nagodbi#* koji je bio uskladen sa odredbama Direktive EU br. 2011/07
o borbi protiv kasnjenja u plaéanju u poslovnim transakcijama. Po tom Zakonu, predste-
¢ajna nagodba trebalo je da dovede do finansijskog restrukturiranja duznika, ako on po-
stane insolventan, a poveriocima povoljniji uslovi za namirenje potrazivanja. Po ¢lanu 15
navedenog Zakona, preduzetnik postaje insolventan ako vise od 60 dana ne ispunjava svoje
obaveze, ali taj iznos ne sme, istovremeno, da prelazi 20% iznosa svih kratkoro¢nih obave-
za koje su objavljene za proteklu finansijsku godinu (misli se na godi$nji izvestaj), odno-
sno, ako duznik ne isplati plate zajedno sa porezima i doprinosima u periodu duzem od 30
dana. Sada se restrukturiranje reguliSe Stecajnim zakonom Republike Hrvatske#. Uveden je
predstecajni postupak, u okviru koga se pokreée i vodi postupak restrukturiranja, $to znaci
da predstecajni postupak preuzima funkciju predstecajne nagodbe koja je bila regulisana
pomenutim Zakonom o financijskom poslovanju i predstecajnoj nagodbi. Moramo reéi da
je termin predstecajna nagodba zamenjen izrazom predstecajni sporazum*. Ovaj postupak
se sada sprovodi pred sudom, a ne pred organima Finansijske agencije Hrvatske*. Nec¢emo
posvedivati paznju odredbama Ste¢ajnog zakona Hrvatske koje reguliSu postupak restruktu-
riranja, ve¢ smo hteli da pokazemo da se hrvatski zakonodavac odluéio za formalni pristup
restrukturiranju i njegovoj ,jacoj“ kontroli, imajuci u vidu odredene nedostatke i greske u
pokretanju i vodenju ovog postupka dok nije bio regulisan Ste¢ajnim zakonom, odnosno,
dok je voden pred upravnim organima Finansijske agencije Hrvatske.

4 Clan 2 ZSFR

42 Zakon o financijskom poslovanju i predste¢ajnoj nagodbi Republike Hrvatske, Narodne novine
br. 108/12, 144/12, 81/13, 112/13, 71/15, 78/15

4 Direktiva 2011/7/EU Evropskog parlamenta i Saveta od 16.februara 2011. o borbi protiv
kasnjenja u placanju u poslovnim transakcijama (preinacena), Sluzbeni list Evropske unije L
48/1, 23/02/2011, pp. 200-209

4 Stecajni zakon Republike Hrvatske, Narodne novine br. 71/15, 104/17

4 Garasi¢ J. (2017), ,,Najznacajne novine SteCajnog zakona iz 2015. godine®, Zbornik Pravnog
fakulteta Sveucilista u Rijeci, v. 38, br. 1, 140

4 GaraSi¢ J., 141

17



Viadimir Colovié:
Restrukturiranje duznika

ZAKLJUCAK

Postoje brojni razlozi koji dovode do pokretanja postupka restrukturiranja. Neki od
njih su unapredenje poslovanja, visoki iznosi poreza, posebni ciljevi menadzmenta u po-
jedinim dru$tvima, itd. Potrebno je identifikovati probleme u poslovanju, kako bi se lakse
sproveo ovaj postupak. U svakom slu¢aju, osnovni cilj restrukturiranja je da drustvo ne
bude ugaseno nakon ste¢ajnog postupka#. Cilj sprovodenja plana restrukturiranja (finan-
sijskog i operativnog) je da duznik ponovo postane solventan, na nacin koji bi obezbedio
povecanje njegovog osnovnog kapitala, $to bi bilo obezbedeno predvidanjem moguénosti
otplate duga u ratama, promenom kamatnih stopa, otupustom duga, prenosom imovine
na druga lica, davanjem garancija, izvrSenjem ili odricanjem od zaloznog prava, pretvara-
njem potrazivanja poverioca u kapital, ugovornim povezivanjem sa strateskim partneri-
ma, itd+s.

Kad su u pitanju privredni subjekti u nasoj zemlji i u zemljama regiona, veoma je
tesko odrediti razloge za krizu njihovog poslovanja. Ipak ¢emo pomenuti neke koje ne
»pogadaju“ samo nase privredne subjekte, ve¢ i one u drugim zemljama, van regiona. To
su: svetska finansijska kriza, nepovoljno ekonomsko okruzenje, suzeno trzite, finansijska
nedisciplina, velika fiskalna opterecenja, problemi u korporativnom upravljanju i nekom-
petentan menadzment, neadekvatan marketing, visoki fiksni troskovi poslovanja, losa fi-
nansijska kontrola, itd+.

No, osnovno je pitanje, da li ée se u postupku restrukturiranja sve aktivnosti usmeriti
ka finansijskom ozdravljenju privrednog subjekta. Drugo, da li ¢e se, prakticno, sve mere
svoditi na one koje se nalaze u finansijskom delu restrukturiranja? To je, veé, fakticko
pitanje, $to zavisi od problema koje jedan privredni subjekt ima. Retka su istrazivanja
koja su se bavili na¢inom sprovodenja ovog postupka. Pre pet godina je Institut ekonom-
skih nauka iz Beograda sproveo jedno istrazivanje medu 85 srednjih i manjih preduzeca
u Srbiji. Prvo $to je utvrdeno, jeste da je svetska finansijska kriza veoma uticala na pro-
bleme u tim subjektima. No, u tim uslovima, 50,6% anketiranih subjekata je preduzelo
operativne promene u svom poslovanju, zatim 27,7% subjekata je pristupilo strategijskim
promenama, a 21,7 % privrednih subjekata nije preduzelo nikakve mere. Zatim, od uku-
pnog broja anketiranih privednih subjekata koji su u prethodne tri godine od istrazivanja,
sproveli neke strategijske promene u poslovanju, ¢ak 49% je svoje aktivnosti usmerilo ka
jednom podrudju poslovanja. Najveéi znacaj je usmeren ka promeni organizacione struk-
ture, zatim promenama u oblasti finansijskog restrukturiranja, a veliki znacaj je pridavan
i aktivnostima vezanim za nastup na trzistu. Nave$¢emo u procentima koje su aktivnosti
preduzete u postupcima vezanim za promene u poslovanju: 1. promene u organizacionoj
strukturi - 15,8%; 2. promene u na¢inu nastupa na trziste - 14,7%; 3. strozija finansijska
kontrola - 13,9%; 4. otvaranje novih proizvodnih kapaciteta - 12,3%; 5. zatvaranje nerenta-
bilnih pogona ili organizacionih delova - 10,1%; 6. promena menadzmenta - 10,8%; 7. pro-

47 Bedekovi¢ M. (2013), ,,Restrukturiranje poduzeéa u Republici Hrvatskoj“, Zbornik radova
Medimurskog veleucilista u Cakoveu, Vol.4, no.1, lipanj 2013, 2-3

% Bedekovi¢ M., 3-4

# Eri¢ D.D., Stosi¢ L.S., 457

30 Stosi¢ I. (2014), ,,Uloga marketinga u restrukturiranju preduzeca u uslovima krize*, Marketing,
br. 1/2014, vol .45, 47
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mena proizvodnog programa - 8,5%; 8. smanjenje broja zaposlenih - 8,3%; 9. reprogram
dugova - 3,4%; 10. Ostalo — 2,2%5'.

Kad je u pitanju restrukturiranje u Republici Srpskoj, zakonodavac se opredelio za
sudsko vodenje ovog postupka, s tim $to se nije odstupilo od ugovorne prirode najvaznijeg
akta u ovom postupku, a to je plan finansijskog i operativnog restrukturiranja. Cinjenica je
da se ovaj postupak sprovodi, samo, kada je duznik u moguénosti da ispuni obaveze po na-
vedenom planu, tako da ne postoji obaveza da se pokrene ovaj postupak u svakom slucaju
insolventnosti duznika, ve¢ samo u situacijama, kada se oko toga izjasni sam duznik, pre
svega. U tome jeste sli¢nost sa postupkom reorganizacije. No, restrukturiranje je mnogo
§iri pojam od reorganizacije, odnosno, moramo imati na umu, da se mere restrukturiranja
ne primenjuju samo kada se radi o dugovima privrednog subjekta, ali se, tada, ne prime-
njuju odredbe ste¢ajnog zakonodavstva.
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Restructuring of the Debtor

Summary: Restructuring can be defined as a set of measures that are applied in an econo-
mic entity (company or entrepreneur) that has fallen into financial difficulties. These measures
do not apply only to the field of finance, but also to the entire business of the company or
entrepreneur. We distinguish financial and operational restructuring, which are the two most
common forms of this institute. Financial restructuring refers to redefining the relationship
between company as a debtor and a creditors. On the other hand, operational restructuring
involves optimizing the production process, increasing productivity, eliminating inefficiencies,
and other measures. Also, we distinguish formal (court proceedings) and informal (debtors-cre-
ditors agreement) approach in defining restructuring. In Republic of Srpska, Act of Bankruptcy
regulates the restructuring process in which the debtor’s status is defined, as well as its relati-
onship with the creditors, in order to continue the activity. This paper criticizes the method of
regulating this institute, bearing in mind that there is no clear difference between this procedure
and the reorganization proceeding. In addition, author analyzes of the regulation of this institute
(consensual financial restructuring) in Serbia and Croatia.

Key words: financial restructuring, operational restructuring, insolvency, debtor, creditors,
agreement.
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