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Prijedlog Direktive o ostvarenju prava glasa dioničara u uvrštenim dioničkim društvima koja imaju registrirano sjedište u nekoj od država-članica Europske unije iz 2006. godine nastoji riješiti probleme prekograničnog ostvarivanja prava glasa. Pritom se osobito bavi glasovanjem preko punomoćnika, ukidanjem sustava blokiranja dionica i uvođenjem sustava registracije prije održavanja glavne skupštine kao pretpostavke za ostvarivanje prava glasa, pristupom podacima koji su relevantni za održavanje glavne skupštine i njihovom objavom na internet stranicama uvrštenih društava te primjenom elektronskog glasovanja, koji imaju za cilj olakšati glasovanje dioničara-nerezidenata. Posebno pitanje kojim se bavi jest položaj posrednika, odnosno skrbnika koji drže dionice u ime i za račun ulagatelja i načinom na koji oni vode skrbničke račune i ostvaruju pravo glasa iz predmetnih dionica. Sukladno predviđenim rješenjima javlja se potreba kako usklađivanja hrvatskog prava, tako i nacionalnih prava država-članica Europske unije. 
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1. Uvod


Globalizacija tržišta kapitala potakla je nacionalna dionička društva na uvrštenje svojih vrijednosnih papira u kotacije inozemnih burzi. Time se otvorila mogućnost pojave inozemnih dioničara u nacionalnim dioničkim društvima te su se otvorila pitanja sudjelovanja tih dioničara u upravljanju dioničkim društvima. Pritom dioničari svoja prava ostvaruju prvenstveno na glavnoj skupštini dioničkog društva, pri čemu nacionalni propisi predviđaju rješenja koja su predviđena u prvom redu za tuzemne dioničare. Stoga se postavlja pitanje reforme postojećih pravnih rješenja i osiguranja sudjelovanja inozemnih dioničara na glavnim skupštinama dioničkih društava primjenom suvremenih informatičkih tehnologija (digitalizacije) te uređivanja prava dioničara kako u razdoblju prije održavanja, tako i tijekom održavanja glavne skupštine.


U nacionalnim pravnim sustavima se glavna skupština tretira kao tijelo u kojem dioničari moraju biti osobno zastupljeni ili zastupljeni preko punomoćnika. Pritom se u određenim pravnim poredcima glavna skupština pojavljuje kao tijelo koje nadzire rad članova upravnih i nadzornih tijela dioničkog društva (npr. Francuska, Njemačka), dok se u drugima glavna skupština pojavljuje kao tijelo koje ima presudnu ulogu u postupcima preuzimanja i promjene kontrole nad dioničkim društvom (Kanada, SAD). Takav položaj glavne skupštine je uvjetovan strukturom dioničara, pri čemu na europskom kontinentu prevladavaju većinski dioničari što uvjetuje uvođenje određenih pravnih instrumenata kojima manjinski dioničari mogu izravno utjecati na većinske dioničare i članove upravnih i nadzornih tijela. U angloameričkom pravu se kao temeljni regulator uspostave nadzora i raspodjele moći unutar dioničkog društva pojavljuje tržište kapitala. Na taj način glavna skupština postaje značajan čimbenik u uređenju korporacijskog upravljanja unutar dioničkog društva i ostvarivanja interesa dioničara u dioničkom društvu.


Kada se radi o Europskoj uniji, uspostava unutarnjeg tržišta pa tako i jedinstvenog tržišta kapitala uvjetuje potrebu uređenja prekograničnog ostvarivanja prava glasa dioničara koji dolaze iz različitih država-članica. Tako se udio dioničara-nerezidenata kreće u državama-članicama Europske unije u rasponu od 30 % do 80 % u uvrštenim dioničkim društvima.
 U tom cilju Europska Komisija je izradila Prijedlog Direktive o ostvarenju prava glasa dioničara u uvrštenim dioničkim društvima koja imaju registrirano sjedište u nekoj od država-članica Europske unije 5. siječnja 2006. godine.
 
    
2. Problemi koji se javljaju u svezi s prekograničnim ostvarivanjem prava glasa

Pri prekograničnom ostvarivanju prava glasa dioničara pojavljuju se 4 osnovna problema koje je potrebno riješiti: 1) glasovanje preko punomoćnika (engl. proxy voting); 2) obveza blokiranja dionica prije održavanja glavne skupštine kao pretpostavka za ostvarivanje prava glasa (engl. share blocking); 3) pristup podacima koji su relevantni za održavanje glavne skupštine te 4) primjena elektronskog glasovanja.


Kada se radi o glasovanju preko punomoćnika javlja se potreba uklanjanja ograničenja koja postoje u nacionalnim pravnim poredcima u pogledu uvjeta koje moraju ispuniti osobe koje se imenuju za punomoćnike, načina imenovanja punomoćnika, broja dioničara koji mogu biti zastupani od jednog punomoćnika te ovlasti koje punomoćnici imaju na glavnoj skupštini društva.

Vrlo često se ostvarivanje prava glasa na glavnoj skupštini uvjetuje prethodnom pohranom, odnosno blokiranjem dionica određeno vrijeme prije održavanja glavne skupštine radi identifikacije osoba koje imaju svojstvo dioničara na dan održavanja glavne skupštine. Na taj način se smanjuje likvidnost portfelja dioničara kroz razdoblje pohrane, budući da tijekom tog razdoblja ne mogu trgovati svojim dionicama. Institucionalni ulagatelji se također protive blokiranju dionica pa se vrlo često ustručavaju od ostvarivanja prava glasa ako je ono uvjetovano pohranom dionica. Pritom se pojavljuje i neizvjesnost u pogledu trajanja blokiranja dionica, koje se produžuje u slučaju ako se glavna skupština ne održi po prvom pozivu. Veći broj posrednika između ulagatelja i dioničkog društva skraćuje vrijeme za primanje uputa o glasovanju te produžuje vrijeme blokiranja dionica. To su sve razlozi zašto se predlaže napuštanje sustava blokiranja dionica i uvođenje sustava registracije. Njega odlikuje  to da se svojstvo dioničara utvrđuje na određeni datum prije održavanja glavne skupštine na koji određeni ulagatelj mora biti dioničar društva da bi mogao glasovati i biti registriran kao dioničar. Na taj način se od dioničara traži da se identificira samo jednom te se transakcije s dionicama mogu nastaviti nakon  datuma registracije (engl. record date), pri čemu datum registracije treba biti što više bliži datumu održavanja glavne skupštine.


Posebni problem koji se javlja pri održavanju glavne skupštine jest nepravodobna objava podataka ili nepotpunost podataka, objava skraćenih odluka i kratki rokovi za odašiljanje obavijesti o održavanju glavne skupštine društva. Time se dioničarima otežava priprema za donošenje kvalitetnih odluka na glavnoj skupštini društva na temelju pravodobno pribavljenih i potpunih podataka. Stoga se javlja potreba da se na jedinstveni način uredi to pitanje i osigura odgovarajuća obaviještenost dioničara o dnevnom redu glavne skupštine.

Konačno, primjenom suvremene komunikacijske tehnologije, osobito primjenom videokonferencije i interneta moguće je olakšati ostvarivanje prava glasa za inozemne dioničare. Primjena elektronskog glasovanja je u praksi povezana i s određenim poteškoćama, u prvom redu kada se radi o identifikaciji dioničara i načinu obavljanja glasovanja pa se stoga predlaže da nacionalna zakonodavstva uklone sve zapreke za takav način glasovanja, ali se ono ne određuje obvezatnim za uvrštena dionička društva.   

Posebni problem koji se javlja u svezi s prekograničnim dioničarstvom jest držanje dionica u dioničkim društvima preko posrednika (intermedijara). Na taj način nastaje lanac različitih sudionika koji odjeljuju primarnog ulagatelja od društva izdavatelja pa posrednici koji su bliži društvu vrlo često ostvaruju pravo glasa na temelju dionica koje pripadaju ulagatelju. Stoga se javlja potreba određenja, tzv. „primarnog ulagatelja“ (engl. ultimate investor)  koji će imati ovlast određivanja načina na koji će se ostvarivati pravo glasa iz njegovih dionica koje ostvaruje i drži posrednik. S druge strane, javlja se potreba definiranja pojma posrednika (intermedijara), objavljivanja činjenice da on drži dionice za neku treću osobu te uređenja načina na koji posrednik ostvaruje pravo glasa za primarnog ulagatelja. Tom problematikom se u određenoj mjeri bavila Direktiva o transparentnosti iz 2004. godine uređujući obvezu stjecatelja dionica uvrštenih dioničkih društava da obavijeste društvo-izdavatelja o stjecanju kvalificiranih udjela u njegovom temeljnom kapitalu, a potom i javnost te obvezu društva-izdavatelja da na svojim internet stranicama objavi određene podatke i isprave koje su od značaja za glavnu skupštinu.


3. Rješenja problema prekograničnog ostvarivanja prava glasa u europskom pravu
 i rješenja u nacionalnim pravima 

Problematikom ostvarivanja prava dioničara bavila se Visoka skupina stručnjaka za pravo društava 2002. godine u svojem izvješću pod nazivom „Suvremeni regulatorni okvir za pravo društava u Europi“. Ovaj dokument je poslužio Europskoj Komisiji za izradu priopćenja pod nazivom „Osuvremenjivanje prava društava i unapređenje korporacijskog upravljanja u Europskoj uniji – plan za napredak“ 2003. godine, koje je predvidjelo usvajanje prijedloga direktive koja bi uredila pitanje prekograničnog ostvarivanja prava glasa dioničara. Konačno, 5. siječnja 2006. godine izrađen je prijedlog Direktive o ostvarenju prava glasa dioničara u uvrštenim dioničkim društvima koja imaju registrirano sjedište u nekoj od država-članica Europske unije. Direktiva predviđa rješenje prethodno spomenutih problema koji se javljaju pri prekograničnom ostvarivanju prava glasa. Njezine odredbe će se primjenjivati samo na društva-izdavatelje koja imaju sjedište na području države-članice Europske unije i koje su uvrstile svoje dionice na uređena tržišta kapitala (čl. 1. Prijedloga Direktive). Odredbe Direktive će se primjenjivati i na Europska dionička društva (Societas Europae). Države-članice mogu isključiti iz primjene odredbi Direktive zatvorene investicijske fondove (engl. undertaking for collective investment in transferable securities (UCITS)) čiji je pravni položaj uređen drugom direktivom.
 Mogućnost ostvarivanja prava sukladno Prijedlogu Direktive imaju dioničari (fizičke i pravne osobe) koji drže dionice u svoje ime i za svoj račun ili drže dionice u svoje ime, ali za račun treće osobe (čl. 2. t. c. Prijedloga Direktive). Na taj način se iz primjene Prijedloga direktive isključuju imatelji depozitarnih potvrda (engl. depositary receipts holders) te se predlaže da se njihov položaj uredi posebnim pravnim aktom.
 Prijedlog Direktive predstavlja direktivu minimalne harmonizacije, što znači da se određuju minimalni standardi koji osiguravaju dioničarima pravodobni pristup cjelovitim podacima koji se odnose na glavnu skupštinu i olakšavanje ostvarivanja prava glasa bez nazočnosti na glavnoj skupštini. Države-članice mogu zadržati ili usvojiti i odredbe koje su povoljnije za dioničare.  

3.1. Obavijest o održavanju glavne skupštine  

Nacionalni propisi redovito uređuju postupak sazivanja glavne skupštine na kojoj dioničari ostvaruju svoja prava. Cilj tog postupka je pravodobno obavještavanje dioničara o namjeri održavanja glavne skupštine, dnevnom redu o kojem će se raspravljati te mogućnosti da dioničari sami uvrste određena pitanja na dnevni red glavne skupštine.


U tom smislu čl. 5. Prijedloga Direktive obvezuje društvo-izdavatelja da pošalje prvu obavijest o održavanju glavne skupštine najmanje 30 kalendarskih dana prije dana održavanja glavne skupštine. Pritom Prijedlog Direktive određuje obvezatni sadržaj takve obavijesti
 te propisuje obvezu društva-izdavatelja da na svojim internet stranicama u navedenom roku objavi podatke o obavijesti o održavanju glavne skupštine, ukupnom broju dionica ili glasova iz dionica, tekstove odluka i isprava o kojima će se odlučivati na glavnoj skupštini te obrasce za glasovanje poštom ili preko punomoćnika. Pritom se kao adresat takve obavijesti u slučaju imatelja dionica koje glase na donositelja pojavljuje središnja depozitarna institucija, a kada se radi o imateljima dionica koje glase na ime, dioničari koji su upisani u registar dionica.  
U hrvatskom pravu su odredbe o upućivanju poziva za sudjelovanje u glavnoj skupštini usklađene u znatnoj mjeri s Prijedlogom Direktive. Tako naš zakonodavac određuje da se poziv mora uputiti najmanje mjesec dana prije održavanja glavne skupštine (čl. 279. st. 1. ZTD). Slična rješenja su predviđena i u usporednom pravu.
 Ako je sudjelovanje u glavnoj skupštini uvjetovano deponiranjem, odnosno prijavom, onda taj rok počinje teći od dana do kojeg se moraju pohraniti dionice, odnosno prijaviti sudjelovanje.
 Poziv za sudjelovanje u glavnoj skupštini objavljuje se u glasilu društva, a kako se sva priopćenja društva objavljuju u „Narodnim novinama“, to treba učiniti i s pozivom za održavanje glavne skupštine. Statutom društva moguće je odrediti da se priopćenja objavljuju i u drugim javnim glasilima, kao i internet stranicama dioničkog društva (čl. 174. i 277. st. 3. ZTD). U hrvatskom pravu bi trebalo predvidjeti odašiljanje obavijesti Središnjom depozitarnom agencijom u slučajevima kada se radi o imateljima dematerijaliziranih dionica. U usporednom pravu se također promiče upotreba internet stranica dioničkog društva kao pogodan medij za objavu svih obavijesti vezanih uz održavanje glavne skupštine. Na taj način se osigurava brzo i jeftino priopćavanje potrebnih podataka svim zainteresiranim ulagateljima koji nisu u neposrednoj vezi s društvom-izdavateljem te se nalaze niže u dioničarskom lancu.
 Ako se radi o dioničarima koji su poznati društvu, oni se mogu obavijestiti upućivanjem preporučenog pisma (čl. 277. st. 5. ZTD).
 Posebno pitanje koje se javlja kako na odgovarajući način obavijestiti strane dioničare o održavanju glavne skupštine. Pravni propisi u pravilu ne predviđaju obvezu prijevoda poziva, dnevnog reda, prijedloga odluka i isprava na strani jezik, budući da time nastaju značajni troškovi za dioničko društvo. Stoga treba prepustiti glavnoj skupštini odluku hoće li se prevoditi spomenute isprave na strani jezik. Europska Komisija predlaže da sva dionička društva čije su dionice uvrštene na tržišta vrijednosnih papira poziv za sudjelovanje  i druge isprave koje su od značaja za održavanje glavne skupštine objavi na stranom jeziku koji je uobičajen u području međunarodnih financija, osim u slučaju ako se glavna skupština tome usprotivi.

Poziv za održavanje glavne skupštine mora sadržavati tvrtku i sjedište društva, vrijeme i mjesto održavanja glavne skupštine i uvjete koji se moraju ispuniti za sudjelovanje u glavnoj skupštini te za korištenje pravom glasa.
 U pozivu se mora navesti sadržaj odluke o sazivanju glavne skupštine.
 Uz poziv se objavljuje i dnevni red glavne skupštine o kojem će se odlučivati (čl. 280. st. 1. ZTD).
 Na taj način se dioničari mogu pripremiti za raspravljanje i glasovanje na glavnoj skupštini te ostvaruju svoje pravo na obaviještenost. U slučaju ako glavna skupština odlučuje o izmjeni statuta društva ili daje suglasnost za sklapanje ugovora, kojim se zadire u samostalnost i strukturu društva (npr. poduzetnički ugovori, ugovori o pripajanju i spajanju društava, plan podjele društava, ugovori o prijenosu imovine društva), potrebno je objaviti i prijedlog izmjene statuta, odnosno bitni sadržaj ugovora (čl. 280. st. 2. ZTD).
 Valja naglasiti da obvezu izrade prijedloga odluka koje donosi glavna skupština imaju uprava i nadzorni odbor pa se ti prijedlozi odluka moraju i objaviti zajedno s dnevnim redom (čl. 280. st. 3. ZTD).
 U slučaju nepoštivanja odredbe o objavi prijedloga odluka koje donosi glavna skupština, to može biti osnova za pobijanje njezinih odluka, a zakon propisuje nemogućnost odlučivanja o onim točkama dnevnog reda koje nisu bile objavljene (čl. 280. st. 4. ZTD).
 Ono tijelo koje je sazvalo glavnu skupštinu, može svoj poziv i opozvati do dana održavanja glavne skupštine na način kako je i sazvalo glavnu skupštinu.
3.2. Pravo manjinskih dioničara na dopunu dnevnog reda glavne skupštine i predlaganje nacrta odluka glavne skupštine

 Posebno pravo koje nacionalni propisi daju manjinskim dioničarima jest pravo dopune dnevnog reda glavne skupštine te predlaganja nacrta odluka koje treba donijeti glavna skupština. Na taj način se otvara mogućnost da i sami dioničari, pored uprave, utječu na tijek buduće glavne skupštine na kojoj će upravo manjinski dioničari sa svojim prijedlozima zaštititi svoje interese, osobito u slučaju postojanja većinskog dioničara koji je u jačem i povoljnijem položaju na glavnoj skupštini te može neposrednije utjecati na upravu društva koja određuje dnevni red glavne skupštine. Odredbe Prijedloga Direktive imaju za cilj sniziti postojeće minimalne pragove za podnošenje takvih prijedloga manjinskih dioničara te osigurati njihovu pravodobnu objavu. U tu svrhu čl. 6. Prijedloga Direktive utvrđuje pravo manjinskih dioničara koji drže minimalni udio u temeljnom kapitalu društva-izdavatelja od najmanje 5 % ili nominalni iznos od 10.000.000,00 eura da imaju pravo dopune dnevnog reda glavne skupštine, odnosno na glavnoj skupštini predlagati nacrte odluka koje je potrebno donijeti. Pritom Prijedlog Direktive određuje da se ta prava moraju ostvariti u dovoljnom vremenskom razdoblju prije održavanja glavne skupštine, kako bi se ostali dioničari mogli upoznati s dopunama dnevnog reda, odnosno predloženim nacrtima odluka glavne skupštine. Svakoj državi-članici se prepušta da sama odredi primjereni rok za objavu dopuna dnevnog reda, odnosno nacrta odluka glavne skupštine.

U hrvatskom pravu se manjinskim dioničarima daje mogućnost uvrštavanja određenog pitanja na dnevni red glavne skupštine, kako prije objave poziva za sudjelovanje i dnevnog reda glavne skupštine (čl. 278. st. 2. ZTD), tako i nakon objave poziva i dnevnog reda (dopuna dnevnog reda) (čl. 280. st. 1. ZTD). Čl. 278. st 2. ZTD-a određuje da dioničari društva koji zajedno imaju dionice koji čine više od 5 % temeljnog kapitala društva
 mogu tražiti uvrštenje određenog pitanja na dnevni red glavne skupštine prije objave poziva za sudjelovanje i dnevnog reda glavne skupštine.
 Dioničarima se pruža mogućnost dopune dnevnog reda u slučaju ako je već sazvana glavna skupština. Dioničari koji zajedno imaju dionice koje čine 5 % temeljnog kapitala mogu nakon sazivanja glavne skupštine zahtijevati od uprave objavljivanje predmeta odlučivanja koji oni predlažu, što se mora i učiniti u roku od 10 dana od dana objave poziva za održavanje glavne skupštine. Ako se to ne učini i u ovom naknadnom roku, smatrat će se da predložena točka dnevnog reda nije valjano objavljena te se o njoj neće moći donijeti valjana odluka (čl. 280. st. 1. i 4. ZTD).
 Na taj način se odstupa od pravila da se s pozivom istodobno objavljuje i dnevni red glavne skupštine. S druge strane, tako kratak rok za objavu dopunjenog dnevnog reda propisan je kako bi se ostali dioničari mogli pravodobno obavijestiti o dopunama. U slučaju ako uprava odbije uvrstiti prijedlog dioničara u dnevni red prije njegove objave, dioničari se mogu obratiti sudu, koji će ovlastiti manjinske dioničare da sami objave dnevni red sa svojim prijedlogom te sazovu glavnu skupštinu. U slučaju da uprava odbije dopunu dnevnog reda ili ne uspije objaviti dopunu u roku od 10 dana od objave poziva za glavnu skupštinu, glavna skupština će se održati s dnevnim redom kojeg je predložila i objavila uprava. Tada manjinski dioničari mogu zahtijevati sazivanje nove glavne skupštine, odnosno ostvariti svoje pravo da sami sazovu glavnu skupštinu na kojoj će se raspravljati o njihovom prijedlogu. U ovim slučajevima trebalo bi na odgovarajući način primjenjivati i odredbe iz čl. 282. st. 1. ZTD-a, što znači da bi prijedloge dioničara trebalo poslati upravi društva najkasnije 2 tjedna prije održavanja glavne skupštine te da bi se oni trebali uvrstiti u dnevni red glavne skupštine i objaviti. 

Mogućnost da manjinski dioničari upotpune dnevni red, odnosno stave vlastite prijedloge na dnevni red glavne skupštine poznaje i usporedno pravo. U njemačkom pravu to pitanje je uređeno slično kao i u hrvatskom pravu, pri čemu se u njemačkom pravu određuje i prag izražen u nominalnom iznosu dionica, a primjenjuje se onaj koji je niži.
 U francuskom pravu prag za podnošenje prijedloga za dopunu dnevnog reda iznosi najmanje 4 % glasova koje kontrolira dioničar uz uvjet da je temeljni kapital društva do 750.000,00 eura. Što je temeljni kapital društva veći, to je i potrebni broj glasova za podnošenje prijedloga dopune dnevnog reda niži, kako bi se olakšala realizacija tog prava dioničara. U engleskom pravu prag iznosi 5 % od ukupnog broja glasova ili taj prijedlog može podnijeti najmanje 100 dioničara koji su svoje dionice uplatili u određenom iznosu.
 
3.3. Uvjetovanje sudjelovanja u glavnoj skupštini društva-izdavatelja prethodnom prijavom 
Nacionalni propisi država-članica Europske unije uvjetuju dioničarima ostvarenje prava na sudjelovanje u glavnoj skupštini prethodnom pohranom dionica, odnosno prethodnom prijavom sudjelovanja u glavnoj skupštini dioničkog društva. Na taj način se želi osigurati identifikacija dioničara koji imaju pravo glasa na glavnoj skupštini. Sustav pohrane dionica (engl. share blocking) dovodi do ustručavanja ulagatelja od ostvarivanja prava glasa, budući da oni tijekom razdoblja pohrane dionica prije održavanja glavne skupštine nisu u mogućnosti obavljati transakcije s predmetnim dionicama. Time se smanjuje likvidnost njihovog portfelja, što osobito pogađa institucionalne ulagatelje. Također se javljaju i neizvjesnosti u pogledu vremena tijekom kojeg je potrebno pohraniti dionice, tako da one ostaju blokirane i duže nego što je potrebno. Ako se glavna skupština ne održi na prvi poziv, vrijeme blokiranja dionica se produžuje. Što je veći broj posrednika između ulagatelja i dioničkog društva, kraće je vrijeme za primanje uputa o glasovanju, a produžuje se vrijeme blokiranja dionica. Stoga Prijedlog Direktive u čl. 7. ukida uvjetovanje sudjelovanja u glavnoj skupštini i ostvarivanja prava glasa prethodnom pohranom dionica ili stavljanjem transakcija dionica u mirovanje (engl. reconciliation) te određuje da se ostvarivanje tih prava na glavnoj skupštini može uvjetovati samo prethodnom prijavom i identifikacijom dioničara na određeni dan prije održavanja glavne skupštine društva-izdavatelja. Na taj se način uvodi u široku primjenu sustav registracije (engl. record date) koji uklanja navedene nedostatke. Državama-članicama se prepušta da same odrede datum registracije dioničara za društva-izdavatelje koja imaju registrirano sjedište na njihovom teritoriju. Pritom rok ne smije biti duži od 30 kalendarskih dana prije dana održavanja glavne skupštine.

Hrvatsko pravo predviđa da se statutom društva korištenje prava glasa može uvjetovati da se dionice određeno vrijeme prije održavanja glavne skupštine moraju pohraniti i da dioničari unaprijed prijave svoje sudjelovanje na glavnoj skupštini (čl. 279. st. 2. ZTD). Tom uvjetu će biti udovoljeno ako se deponiranje, odnosno prijava obavi najkasnije 7 dana prije održavanja glavne skupštine. Statutom se određuje gdje se dionice deponiraju, a ako to nije određeno valjana je i pohrana dionica kod javnog bilježnika ili kod financijske institucije koja se bavi čuvanjem vrijednosnih papira (čl. 279. st. 3. i 4. ZTD).
 Stoga bi u hrvatskom pravu trebalo napustiti sustav pohrane dionica te uvesti sustav registracije kao pretpostavke za ostvarivanje prava glasa na glavnoj skupštini. U njemačkom je pravu 2005. godine izmjenama i dopunama Zakona o dionicama ukinuta mogućnost da se statutom propiše obveza pohrane dionica kao pretpostavka za sudjelovanje i glasovanje na glavnoj skupštini. Sukladno međunarodnim standardima, statutom se može propisati da će dioničar imati pravo sudjelovati i glasovati na glavnoj skupštini ako se prijavi društvu najmanje 7 dana prije održavanja glavne skupštine i podnese potvrdu depozitarne banke da je imatelj dionica u razdoblju od najmanje 14 dana prije održavanja glavne skupštine. 


3.4. Sudjelovanje u glavnoj skupštini uz primjenu elektronskih sredstava

Činjenica da se u praksi sve više pojavljuju ulagatelji-nerezidenti uvjetuje potrebu pronalaženja novih načina sudjelovanja tih dioničara u glavnoj skupštini, a da pritom oni nisu fizički nazočni na glavnoj skupštini. U tu svrhu javlja se potreba šire primjene suvremenih komunikacijskih sredstava (video-konferencije, internet) koja će omogućiti sudjelovanje i valjano glasovanje određenih dioničara koji nisu u mogućnosti fizički nazočiti glavnoj skupštini. Ipak, ovaj način sudjelovanja i glasovanja na glavnoj skupštini nailazi na čitav niz problema u primjeni. Glavna skupština se u pravnoj doktrini promatra kao ono tijelo u kojem dioničari neposredno ostvaruju svoja prava i štite svoje interese pa se stoga zahtijeva fizička prisutnost dioničara na glavnoj skupštini društva. S druge strane, javlja se problem identifikacije dioničara koji imaju pravo glasa i utvrđivanja broja glasova koji su dani elektronskim sredstvima. Stoga Prijedlog Direktive u čl. 8. određuje da države-članice neće ograničavati mogućnost sudjelovanja dioničara u glavnoj skupštini elektronskim sredstvima, ali se primjena tih sredstava uvjetuje ostvarenjem pravilne identifikacije dioničara te sigurnosti elektronske komunikacije između dioničara i društva-izdavatelja. 


Glasovanje poštom, odnosno elektroničkim sredstvima (internet) nije dopušteno u hrvatskom pravu, iako je zakonodavac predvidio mogućnost praćenja tijeka glavne skupštine prijenosom slika i zvuka. Na taj način se omogućava obaviještenost dioničara o tijeku glavne skupštine, no on ne može valjano ostvariti ni svoje pravo sudjelovanja u glavnoj skupštini, kao ni pravo glasa. U usporednom pravu se također izričito ne predviđa mogućnost glasovanja poštom ili elektroničkim sredstvima komunikacije.
 Takav način glasovanja postavlja čitav niz pitanja oko praktične realizacije prava glasa: nedvojbeno utvrđivanje identiteta dioničara, utvrđivanje broja dionica na temelju kojih se ostvaruje pravo glasa i isključenje mogućnosti da se istodobno pravo glasa ostvaruje različitim oblicima glasovanja (glasovanje poštom, preko punomoćnika i sl.).
 Iznimku čini francusko pravo koje omogućava glasovanje poštom i elektroničkim sredstvima komunikacije. Trgovački zakonik u čl. L225-107. dopušta glasovanje poštom na propisanom obrascu, odnosno primjenom elektronskih komunikacijskih sredstava koja omogućavaju identifikaciju dioničara.
 Ipak, i u francuskoj praksi ovakav način glasovanja se ograničava na dionice na ime kod kojih je dovoljno samo jednom utvrditi identitet dioničara te postojanje kvoruma za donošenje valjanih odluka na glavnoj skupštini društva. Pritom se preporuča da se elektroničko glasovanje obavi prije glasovanja na glavnoj skupštini uz nadzor treće neovisne osobe.


3.5. Pravo dioničara na postavljanje pitanja na glavnoj skupštini društva-izdavatelja

Jedno od značajnih prava koje se priznaje dioničarima jest postavljanje pitanja upravi društva tijekom održavanja glavne skupštine, kao i prije njezinog održavanja. Na taj način se osigurava potrebna obaviještenost dioničara o tijeku poslovanja društva koja je nužna za donošenje odgovarajućih odluka na glavnoj skupštini. S druge strane, potrebno je utvrditi obvezu uprave davanja odgovora na postavljena pitanja, uz postojanje određenih iznimki kojima je svrha održavanje reda na glavnoj skupštini, povjerljivost i zaštita poslovnih interesa društva-izdavatelja. U tu svrhu Prijedlog Direktive u čl. 9. se određuje pravo dioničara da usmeno postavljaju pitanja na glavnoj skupštini, odnosno u pisanom ili elektronskom obliku prije održavanja glavne skupštine. Društvo-izdavatelj, odnosno njegova uprava imaju obvezu odgovoriti na pitanja, uz postojanje određenih iznimki koje su u interesu društva-izdavatelja. Smatrat će se da je društvo-izdavatelj dalo odgovor na pitanje u slučaju ako je odgovarajući podatak dostupan na internet stranici društva u obliku „učestalo postavljenih pitanja“ (engl. „frequently asked questions“). Odgovori na postavljena pitanja se moraju učiniti dostupnima svim dioničarima na internet stranicama društva-izdavatelja.


U hrvatskom pravu se predviđa pravo dioničara da upravi dioničkog društva postavljaju pitanja o poslovanju društva, ali se posebno ne predviđa primjena internet stranica za davanje odgovora te elektronskog oblika postavljanja pitanja. Članak 287. ZTD-a određuje pravo svakog dioničara da postavlja pitanja i traži obavijesti o poslovima društva i njegovom financijskom stanju, ako je to potrebno za raspravljanje o pitanjima koja se nalaze na dnevnom redu glavne skupštine. Davanjem mogućnosti da se postavljaju pitanja i traže potrebne obavijesti tijekom glavne skupštine osigurava se aktivno sudjelovanje dioničara u radu glavne skupštine koje se nadovezuje na obvezu objave dnevnog reda te nacrta odluka koje će donijeti glavna skupština. Pravo na obaviještenost ima svaki dioničar neovisno ima li ili nema pravo glasa, kao i u slučaju kada ga još nije stekao ili mu je isključeno pravo glasa iz dionica koje drži.
 On mora prethodno dokazati da ima svojstvo dioničara. To pravo treba priznati i punomoćniku, financijskoj instituciji i udruzi dioničara ako oni u ime i za račun određenog dioničara ostvaruju pravo sudjelovanja, odnosno pravo glasa na glavnoj skupštini. Obavijesti dioničarima daju članovi uprave društva koji tu funkciju obnašaju u trenutku davanja obavijesti, bez obzira radi li se o poslovima koje su oni poduzimali ili o poslovima koje su poduzimali raniji članovi uprave. Postavljanje pitanja se ograničava samim objavljenim sadržajem dnevnog reda glavne skupštine o kojima će se odlučivati. Pritom se od slučaja do slučaja odlučuje je li potrebno dioničaru dati određene obavijesti, a uprava se mora voditi načelom savjesnog i istinitog polaganja računa pri davanju takvih obavijesti. U slučaju spora, dioničar se može obratiti sudu koji će mu pružiti potrebnu pravnu zaštitu. Uprava je dužna dati takvu obavijest samo u slučaju ako zaprimi bilo pisani, bilo usmeni zahtjev dioničara i ako on stigne prije zaključenja one točke dnevnog reda u odnosu na koju se postavljaju pitanja. Uprava daje obavijesti usmeno na glavnoj skupštini.
 Ona je to dužna učiniti, a ako ne odgovori u cijelosti na postavljeno pitanje dioničar može podnijeti tužbu sudu kojom pobija spornu odluku glavne skupštine. Ako uprava dade nekom dioničaru obavijesti izvan glavne skupštine zbog njegovog svojstva dioničara, dužna ju je dati i na glavnoj skupštini svakom dioničaru društva na njegov zahtjev, pa čak i onda kada se obavijest ne odnosi na pitanja koja su na dnevnom redu (čl. 287. st. 3. ZTD).  


U izmjenama i dopunama njemačkog AktG-a iz 2005. godine izmijenjen je § 131 st. 3. AktG-a te su uvedene točke 8. i 9. kojima se predviđa mogućnost uskrate odgovora uprave na pitanje dioničara ako uprava objavi zatražene podatke na svojim internet stranicama najmanje tjedan dana prije početka glavne skupštine sve do njezinog okončanja, odnosno dade odgovor na postavljeno pitanje na svojim internet stranicama. Novi st. 6. određuje da se statutom, odnosno poslovnikom glavne skupštine može ovlastiti uprava da dopusti postavljanje pitanja u pisanom obliku o pojedinim točkama dnevnog reda glavne skupštine.  U pozivu za glavnu skupštinu mora se naznačiti rok i adresa za postavljanje takvih pitanja. Pitanja se moraju objaviti na internet stranicama društva najmanje 3 dana prije održavanja glavne skupštine i tijekom njezinog trajanja. Ako uprava ne pruži potrebne obavijesti na glavnoj skupštini, objavit će ih na svojim internet stranicama.
 U Njemačkoj su dioničari vrlo često zloupotrebljavali svoje pravo na obaviještenost kao temelj za podnošenje tužbi za pobijanje odluka glavne skupštine u slučaju uskrate davanja obavijesti te blokirali donošenje značajnih odluka za društvo. Stoga je izmijenjen § 243 st. 4. AktG-a i određeno je da propust uprave da dostavi potrebnu obavijest ne može biti osnova za pobijanje odluke glavne skupštine, ako razumni dioničar smatra kako ta obavijest nije relevantna za njegovo glasovanje na glavnoj skupštini društva.
 Na taj način su se u njemačkom pravu usvojila rješenja koja su predviđena Prijedlogom Direktive.

Obveza uprave da daje odgovore na pitanja dioničara nije apsolutna, već zakonodavac određuje i određene slučajeve kada je moguće uskratiti davanje obavijesti dioničarima (čl. 287. st. 2. ZTD). Uprava može uskratiti davanje obavijesti i u slučaju ako dioničar zloupotrebljava svoje pravo ili je davanje obavijesti nemoguće. Teret dokaza opravdanosti uskrate obavijesti leži na upravi društva, koja mora postupati s pozornošću savjesnog gospodarstvenika. U slučaju spora konačnu odluku donosi nadležni sud. Slične razloge za uskratu davanja obavijesti predviđa i njemačko pravo.
 U njemačkom je pravu § 131 AktG-a predvidio mogućnost uskrate odgovora uprave na pitanje dioničara ako dioničar prekorači vrijeme određeno za govor i postavljanje pitanja koje je prethodno odredio predsjednik glavne skupštine i ako uprava objavi zatražene podatke na svojim internet stranicama prije početka glavne skupštine, odnosno dade odgovor na postavljeno pitanje na svojim internet stranicama. Na taj način se pojednostavljuje i ubrzava postupak obavještavanja dioničara o podacima koji su relevantni za donošenje odluka na glavnoj skupštini.


U slučaju ako je dioničaru uskraćen odgovor na postavljeno pitanje, on može tražiti da se njegovo pitanje i razlog uskrate odgovora unesu u zapisnik o radu glavne skupštine (čl. 287. st. 4. ZTD).
 Svaki dioničar kojem je uprava uskratila dati obavijest u povodu postavljenog pitanja, kao i svaki dioničar koji je nazočio glavnoj skupštini na kojoj je donesena odluka o točki dnevnoga reda na koju se obavještenje odnosi i u zapisnik izjavio svoje protivljenje donesenoj odluci mogu podnijeti nadležnom trgovačkom sudu zahtjev za ocjenom opravdanosti uskrate davanja obavijesti (čl. 288. st. 1. i 2. ZTD). Na taj način se osigurava sudska kontrola nad ispunjenjem obveze uprave da obavještava dioničare društva o pitanjima o kojima se raspravlja na glavnoj skupštini, ako oni postave takav zahtjev. U slučaju ako sud udovolji zahtjevu, obavijest se daje i izvan glavne skupštine (čl. 288. st. 3. ZTD).

U francuskom pravu se pravi razlika između obveze društva u izvještavanju dioničara o svim podacima koji su relevantni za donošenje odluka na glavnoj skupštini i upoznavanje sa stanjem i poslovanjem društva, uz mogućnost uvida u poslovnu dokumentaciju društva koja je nastala u posljednje 3 godine i prava manjinskih dioničara da postavljaju pisana pitanja dvaput godišnje upravi društva o događajima koji mogu ugrožavati poslovanje društva.
 U engleskom pravu svaki dioničar može postavljati pitanja o temama koje su uvrštene na dnevni red glavne skupštine, a manjinski dioničari mogu od nadležnog ministarstva zahtijevati imenovanje posebnog istražitelja koji će ispitati poslovanje društva.
 

Posljedica neopravdane uskrate obavijesti određenom dioničaru ili davanja netočnih obavijesti je odgovornost uprave za nastalu štetu, kako prema društvu, tako i prema dioničaru koji je zatražio obavijest.
 Dioničar može podnijeti i tužbu za pobijanje odluke glavne skupštine, u slučaju ako mu je neopravdano uskraćeno pravo na obavijest. Izjava glavne skupštine ili dioničara da odbijanje davanja obavijesti nije utjecalo na donošenje odluke na glavnoj skupštini nema pravnog učinka na pravo za podnošenje tužbe za pobijanje (čl. 360. st. 4. ZTD).

3.6. Glasovanje preko punomoćnika i imenovanje punomoćnika 

Efikasno sredstvo za ostvarivanje prava glasa dioničara-nerezidenata predstavlja i imenovanje punomoćnika koji u ime i za račun dioničara ostvaruju pravo glasa na glavnoj skupštini društva-izdavatelja. U tu svrhu Prijedlog Direktive u čl. 10. određuje da svaki dioničar mora imati pravo imenovati punomoćnika koji će biti nazočan i glasovati na glavnoj skupštini u ime i za račun dioničara, bilo da se radi o fizičkoj ili pravnoj osobi. Jedini uvjet za imenovanje punomoćnika može biti njegova potpuna poslovna sposobnost. Države-članice mogu ograničiti ovlasti punomoćnika pri glasovanju u slučaju pojave sukoba interesa.
 Tada mogu glasovanje punomoćnika uvjetovati prethodnim davanjem formalnih uputa za glasovanje od strane dioničara. Dioničar može imenovati samo jednog punomoćnika koji će u njegovo ime i za njegov račun ostvarivati pravo glasa na određenoj glavnoj skupštini. Pritom jedan punomoćnik može imati više punomoći koje su pribavljene od različitih dioničara. Njemu se mora omogućiti da na temelju takvih punomoći glasuje zasebno za odluke na glavnoj skupštini i sukladno različitim uputama koje je primio od različitih dioničara. Punomoćnici u načelu imaju ista prava u raspravljanju i postavljanju pitanja na glavnoj skupštini društva-izdavatelja kao i dioničari koje zastupaju. To treba ograničiti na one punomoćnike koji djeluju u ime samo jednog dioničara ili više dioničara koji su dali jednake upute za glasovanje. Punomoćnik koji zastupa više dioničara s različitim uputama za glasovanje ograničava svoju ulogu samo na ostvarivanje prava glasa na glavnoj skupštini. Čl. 11. Prijedloga Direktive ukida sve nepotrebne formalnosti za imenovanje punomoćnika i davanje uputa za glasovanje, osim onih koje su potrebne za identifikaciju punomoćnika i dioničara. U tu svrhu punomoćnik može biti imenovan i u elektronskom obliku, uz poštivanje uvjeta koji su postavljeni radi identifikacije dioničara i punomoćnika. 

U hrvatskom pravu dopušteno je da dioničari ostvaruju svoje pravo glasa osobno ili posredstvom punomoćnika.
 Ako dioničar ostvaruje pravo glasa u glavnoj skupštini preko punomoćnika, mora mu dati punomoć u pisanom obliku.
 Statutom je moguće odrediti i drugačiji oblik davanja punomoći. Na taj način željelo se omogućiti primjenu elektroničkog oblika punomoći.
 Punomoć treba predati društvu i ono je zadržava na čuvanju (čl. 291. st. 6. ZTD). Svakako statutom nije moguće otežati mogućnost glasovanja preko punomoćnika ispunjenjem posebnih uvjeta.
 S obzirom na to da se punomoć predaje društvu te ga ono čuva, punomoć mora biti dana u pisanom obliku, a usmeni oblik se isključuje. Punomoć se odnosi samo na pojedinu glavnu skupštinu, u pravilu na prvu koja slijedi nakon izdavanja punomoći. Naravno, u punomoći je to izričito moguće i drugačije urediti.
 U usporednom pravu je pitanje glasovanja preko punomoćnika uređeno na različite načine. Njemačko i englesko pravo dopuštaju mogućnost davanja punomoći u elektronskom obliku te tako olakšavaju postupak glasovanja preko punomoćnika.
 Francusko pravo, s druge strane ne predviđa posebne olakšice pri davanju punomoći za glasovanje na glavnoj skupštini.
 U njemu se mogućnost davanja punomoći ograničava na drugog dioničara ili na bračnog druga dioničara. Stoga se javlja potreba budućeg usklađivanja nacionalnih propisa o imenovanju punomoćnika u pogledu uvjeta za imenovanje i oblika odluke o imenovanju punomoćnika.


3.7. Glasovanje odsutnih dioničara 


Prijedlog Direktive u čl. 12. daje svakom dioničaru uvrštenog društva mogućnost glasovanja poštom prije održavanja glavne skupštine uz propisivanje određenih uvjeta kojima je svrha identifikacija dioničara. Tako se želi olakšati ostvarivanje prava glasa dioničarima koji ne mogu nazočiti glavnoj skupštini, a imatelji su dionica koje glase na ime. Njihov identitet je moguće lako utvrditi uvidom u podatke iz registra dionica ili u podatke središnjih depozitarnih tijela. S druge strane, države-članice moraju ukinuti sva ograničenja koja postoje u pogledu primjene elektronskih sredstava pri ostvarivanju prava glasa dioničara koji nisu fizički prisutni na glavnoj skupštini, uz propisivanje određenih uvjeta kojima je svrha ostvarenje sigurnosti elektronske komunikacije i utvrđivanje identiteta dioničara.

U usporednom pravu jedino Francuska predviđa primjenu glasovanja poštom te mogućnost da se statutom društva propiše primjena elektronskih sredstava za ostvarivanje prava glasa. Stoga se javlja potreba usklađivanja nacionalnih zakonodavstava država-članica Europske unije, kao i hrvatskog prava s navedenim rješenjima.


3.8. Glasovanje na temelju uputa

   
U poslovnoj praksi se redovito pojavljuju određene fizičke ili pravne osobe (skrbnici) koje u okviru svoje gospodarske djelatnosti drže dionice u ime ulagatelja na pojedinačnim ili zbirnim računima. Pojedinačni računi jamče veću preglednost i mogućnost utvrđivanja načina glasovanja svakog ulagatelja, ali su istodobno i skuplji za vođenje, u odnosu na zbirne račune koji se vode za više različitih ulagatelja. Pritom je nužno osigurati mogućnost izbora između pojedinačnih ili zbirnih računa, s obzirom na to da su zbirni računi povoljniji za pojedinačne ulagatelje radi manjih troškova vođenja. Zbog toga Prijedlog Direktive u čl. 13. predviđa mogućnost izbora između tih dviju vrsta računa. U slučaju vođenja zbirnih računa zabranjeno je propisati privremeno registriranje dionica na pojedinačne račune prije održavanja glavne skupštine, a radi ostvarivanja prava glasa. Takav postupak uvjetuje nastanak nepotrebnih troškova te odugovlači glasovanje, što se nepovoljno odražava na ostvarivanje prava glasa preko skrbnika koji vode zbirne račune. Skrbnici mogu ostvarivati pravo glasa iz povjerenih dionica samo na temelju uputa koje im dostave ulagatelji o načinu glasovanja te su dužni voditi zapisnik o takvim uputama u razdoblju od najmanje 1 godine radi otklanjanja mogućih sporova o načinu glasovanja. U slučaju vođenja zbirnog računa, skrbnici su ovlašteni razdijeliti glasove sukladno različitim uputama o glasovanju koje su im dostavili različiti ulagatelji. U slučaju ako skrbnik vodi zbirni račun za različite ulagatelje, mora mu se omogućiti da svakom od tih ulagatelja ili osobama koje odrede ulagatelji izda punomoć za glasovanje, čime se odstupa od odredbi o davanju punomoći za glasovanje iz čl. 10. st. 1. Prijedloga Direktive. 

U hrvatskom pravu je ostvarivanje prava glasa ulagatelja preko skrbnika uređeno Zakonom o trgovačkim društvima i Zakonom o tržištu vrijednosnih papira. Zakon o trgovačkim društvima sadrži posebne odredbe o ostvarivanju prava glasa preko financijskih institucija ili udruženja dioničara. Dioničari mogu ovlastiti financijske institucije da u njihovo ime ostvaruju pravo glasa iz dionica koje glase na donositelja. Punomoć se može dati u pisanom obliku ili standardnim elektronskim načinom kojim je osigurana autentičnost izjave dioničara koji daje punomoć (čl. 292. st. 1. ZTD). Punomoć se mora dati točno određenoj financijskoj instituciji, a može se opozvati u svako doba. Rok trajanja punomoći, ako je u njoj naveden teče od dana kada je izdana (čl. 292. st. 2. ZTD). 

U slučaju ostvarivanja prava glasa preko financijskih institucija – skrbnika uvode se posebna ograničenja. Prvo ograničenje prava glasa financijske institucije - skrbnika se očituje da na vlastitoj glavnoj skupštini financijska institucija može ostvarivati pravo glasa samo na temelju punomoći kojom joj dioničar daje izričitu uputu kako će glasovati pri odlučivanju o pojedinim točkama koje su na dnevnom redu. Tako opunomoćenik ne može diskrecijski odrediti kako će glasovati, već on postaje osoba preko koje svoju volju očituje dioničar. Na taj način se sprječava moguća zloupotreba prava glasa dioničara od strane financijske institucije na vlastitoj glavnoj skupštini, budući da joj prava iz vlastitih dionica miruju.
 Daleko značajnije ograničenje prava glasa je kada financijska institucija ne može ostvarivati pravo glasa za dioničara na temelju punomoći koja vrijedi za zastupanje dioničara na neko određeno vrijeme, ako i financijska institucija istodobno ima u temeljnom kapitalu istog društva udio veći od 5 %, osim ako ne koristi pravo glasa iz dionica koje joj pripadaju.
 Na taj način se želi spriječiti koncentracija prava glasa u rukama financijskih institucija iz njihovih dionica i dionica koje su im na skrbništvo povjerili drugi dioničari.


Financijska institucija može ostvarivati pravo glasa na temelju punomoći samo ako imenuje dioničara u čije ime djeluje. Tu pretpostavku će financijska institucija ispuniti predajom punomoći društvu prije održavanja glavne skupštine, koje ju čuva.
 U punomoći se može odrediti da će financijska institucija ostvarivati pravo glasa u ime onoga koga se to tiče. Ostvaruje li pravo glasa u ime onoga koga se to tiče, za glasovanje na temelju punomoći dovoljno je da financijska institucija ispuni pretpostavke koje se za to traže statutom društva.
 Ako statut o tome nema odredaba, dovoljno je da društvu predoči ispravu o dionici ili potvrdu da je ona pohranjena kod javnog bilježnika ili kod financijske institucije koja se bavi čuvanjem vrijednosnih papira ili u čijem je kompjutorskom sustavu zabilježena na računu dioničara (čl. 292. st. 4. ZTD).  Na taj način punomoć se zamjenjuje spomenutim potvrdama ukoliko se pravo glasa ostvaruje za određenu osobu iz dionica koje glase na donositelja ili dionica koje su izdane u nematerijaliziranom obliku. Financijska institucija mora zatražiti i potrebne upute o načinu glasovanja od dioničara, a ako ih ne dade, mora glasovati sukladno prijedlozima koje je uputio dioničaru na temelju čl. 284. st. 2. i 3. ZTD-a, osim u slučaju ako bi financijska institucija mogla zaključiti da bi dioničar odobrio i drugačije glasovanje kada bi znao okolnosti slučaja (čl. 292. st. 5. ZTD).
 Ostvarivanje prava glasa preko financijske institucije nije ograničeno samo na dionice koje glase na donositelja, već je to moguće i u pogledu dionica koje glase na ime. Dionice se upisuju u registar dionica koje vodi društvo. Ako je financijska institucija upisana u registar dionica kao dioničar, a zapravo ima svojstvo punomoćnika, može glasovati samo na temelju pisane punomoći. U slučaju ako financijska institucija nije upisana u registar dionica kao dioničar, može glasovati samo ako imenuje dioničara u čije ime djeluje na temelju pisane punomoći koja joj je dana. Na taj način nastoji se osigurati upoznavanje dioničkog društva s identitetom pravog dioničara za čije ime nastupa financijska institucija. Ako je tako određeno u punomoći, financijska institucija može ostvarivati pravo glasa i u ime onoga koga se to tiče. Ostvaruje li se pravo glasa u ime onoga koga se to tiče, za dokaz o postojanju ovlasti moraju se ispuniti i pretpostavke određene statutom društva, a ako u njemu nema takvih odredbi, dovoljno je predočenje isprava o dionicama, potvrda da su pohranjene kod ovlaštene pravne osobe koja se time bavi ili kod javnog bilježnika, odnosno potvrda Središnje depozitarne agencije za dionice u nematerijaliziranom obliku (čl. 292. st. 6. ZTD).

Financijska institucija ima obvezu prihvatiti nalog dio​ničara da u njegovo ime glasuje na glavnoj skupštini, ako skrbi o njegovim dionicama društva ili je umjesto njega upisana u registar dionica i ponudila se dioničarima da će to činiti za njih (čl. 292. st. 8. ZTD). Financijska institucija ne može unaprijed isključiti ni ograničiti odgovornost za štetu koja bi nastala povredom svojih obveza kada nastupa kao punomoćnik u ime određenog dioničara (čl. 292. st. 10. ZTD).
 

Zakon o tržištu vrijednosnih papira uređuje poslove skrbništva nad vrijednosnim papirima (čl. 68-73.). Jedan od poslova skrbništva predstavlja i pružanje usluga glasovanja na glavnoj skupštini dioničkog društva (čl. 68. st. 1. ZTVP). Odnos između skrbnika i ulagatelja se zasniva ugovorom o skrbništvu nad vrijednosnim papirima. Kao skrbnici se mogu pojaviti banke koje su dobile odobrenje Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (HANFA), koja donosi i poseban pravilnik za obavljanje poslova skrbništva (čl. 69. ZTVP). Skrbnik ima obvezu kod Središnje depozitarne agencije otvoriti skrbnički račun nematerijaliziranih vrijednosnih papira na kojima se vode vrijednosni papiri ulagatelja registrirani sa skrbničkom bankom. Samo skrbnik može kod Središnje depozitarne agencije otvoriti skrbnički račun koji može biti na ime, pod zaporkom i zbirni račun. Vrijednosnim papirima na skrbničkom računu skrbnik može raspolagati samo po nalogu ulagatelja (čl. 70. ZTVP). Nadzor nad radom skrbnika obavlja HANFA (čl. 71. ZTVP). Skrbnik je obvezan za svakog ulagatelja voditi posebnu evidenciju o vrijednosnim papirima koji su mu povjereni, kao i voditi skrbničku knjigu u koju se upisuju podaci o svim nalozima za kupnju i prodaju vrijednosnih papira (čl. 72. ZTVP). 

3.9. Utvrđivanje rezultata glasovanja i obavještavanje o rezultatima glasovanja

Prijedlog Direktive u čl. 14. određuje da se pri utvrđivanju rezultata glasovanja imaju u obzir uzeti svi glasovi koji su dani pri donošenju određene odluke. Tako se osigurava preglednost postupka glasovanja i utvrđivanja želja samih dioničara pri donošenju odluka na glavnoj skupštini. To je potrebno ostvariti i u pogledu onih dioničara koji moraju pribaviti uvjerenje da je društvo-izdavatelj uzelo u obzir njihove glasove pri donošenju odluka.

Rezultati glasovanja se objavljuju na samoj glavnoj skupštini. To otvara problem obavještavanja onih dioničara koji nisu nazočili glavnoj skupštini ili se radi o dioničarima-nerezidentima. U tu svrhu, Prijedlog Direktive u čl. 15. obvezuje društvo-izdavatelja da u roku od najmanje 15 dana od okončanja glavne skupštine na svojim internet stranicama objavi rezultate glasovanja o svakoj odluci koja se nalazila na dnevnom redu glavne skupštine. Minimalni podaci koji se moraju objaviti jesu broj dionica na temelju kojih je ostvareno pravo glasa te postotak glasova u korist i protiv određene odluke.
U hrvatskom pravu se o tijeku glavne skupštine vodi zapisnik kojeg sastavlja i potpisuje javni bilježnik (čl. 286. st. 1. i 4. ZTD). U zapisnik se unosi svaka odluka koju donese glavna skupština, a rezultate glasovanja utvrđuje predsjednik glavne skupštine.
 U njega se unose i zahtjevi i protivljenja pojedinih dioničara. Zapisniku se prilaže popis sudionika na glavnoj skupštini i dokaz o sazivanju glavne skupštine, osim ako je dokaz o sazivanju glavne skupštine naveden u zapisniku (čl. 286. st. 3. ZTD). Uprava je dužna bez odgode po zaključenju glavne skupštine dostaviti nadležnom trgovačkom sudu zapisnik ovjeren kod javnog bilježnika zajedno s prilozima radi upisa u sudski registar (čl. 286. st. 5. ZTD). U slučaju ako određena odluka glavne skupštine nije uvedena u zapisnik, ili zapisnik ne sadrži obvezatne podatke iz st. 2. čl. 286. ZTD-a, ili zapisnik nije potpisao javni bilježnik, odluka glavne skupštine je ništava (čl. 355. t. 2. ZTD). U tom slučaju nastaje odgovornost javnog bilježnika za štetu pričinjenu društvu. Neunošenje ili netočno unošenje zahtjeva i protivljenja dioničara ili podataka koji nisu obvezatni, kao i neprilaganje priloga ne utječu na valjanost odluka glavne skupštine i zapisnika. Svrha zapisnika je da posluži kao dokaz o pravilnom održavanju i odlučivanju glavne skupštine, a njegovim upisom u sudski registar osigurava se njegova javnost i mogućnost svakog dioničara da ima uvid u tijek okončane glavne skupštine.
 U usporednom pravu se slično uređuje obveza vođenja zapisnika o tijeku glavne skupštine.
 Stoga se javlja potreba uvođenja primjene internet stranica društva-izdavatelja radi objave rezultata glasovanja u glavnoj skupštini.

4. Zaključak

Hrvatsko pravo je u značajnoj mjeri usklađeno s odredbama Prijedloga Direktive o ostvarenju prava glasa dioničara u uvrštenim dioničkim društvima iz 2006. godine. S druge strane, u hrvatskom pravu potrebno je ukinuti odredbe o obvezi pohrane dionica kao pretpostavke za ostvarivanje prava glasa te uvesti sustav registracije čime se olakšava ostvarivanje prava glasa, osobito kada se radi o institucionalnim ulagateljima. Nadalje je potrebno proširiti primjenu internet stranica društva-izdavatelja u postupku sazivanja glavne skupštine, davanju odgovora na pitanja koje su postavili dioničari tijekom glavne skupštine i obavještavanju dioničara o rezultatima glasovanja nakon okončanja glavne skupštine. Kada se radi o dioničarima koji su imatelji dionica koje glase na ime ili su oni registrirani pri Središnjoj depozitarnoj agenciji, nužno je uvesti mogućnost glasovanja poštom na propisanim obrascima. Prijedlog Direktive ne obvezuje države-članice Europske unije na primjenu elektronskog glasovanja u uvrštenim društvima, već prepušta da one same odluče o njezinoj primjeni.
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� Ovom uvjetu za sudjelovanje na glavnoj skupštini udovoljeno je ako se dionice pohrane najkasnije sedam dana prije održavanja glavne skupštine. To se čini pohranom dionica u dioničkom društvu, kod javnog bilježnika ili financijske institucije koja se bavi čuvanjem dionica. Ako je uvjet za sudjelovanje na glavnoj skupštini prijava dioničara prije održavanja glavne skupštine, tom je udovoljeno ako se to učini najkasnije sedam dana prije održavanja glavne skupštine (čl. 279. st. 2-4. ZTD). Tako i § 123 st. 2-4. njemačkog AktG-a. U francuskom pravu čl. L225-104. Trgovačkog zakonika određuje da se način i rokovi za sazivanje glavne skupštine određuju dekretom Državnog savjeta. Statutom društva je moguće predvidjeti obvezu pohrane dionica najmanje 5 dana prije održavanja glavne skupštine. Članovi upravnog odbora, uprave i nadzornog odbora, stalni zastupnici moraju sukladno dekretu Državnog savjeta, prijaviti, odnosno pohraniti dionice koje pripadaju njima, njihovim bračnim drugovima i maloljetnoj djeci, a koje je izdalo društvo, ovisna društva, odnosno vladajuća društva, ako su spomenute dionice uvrštene na uređena tržišta vrijednosnih papira (čl. L225-109. Trgovačkog zakonika). U engleskom pravu se ovakvo uvjetovanje ostvarivanja prava sudjelovanja u glavnoj skupštini može predvidjeti statutom društva. 


� Ovdje se mora raditi o javnim glasilima koja izlaze dnevno, tjedno ili mjesečno na području cijele države. Tako i u njemačkom pravu (§ 123 st. 3. AktG). U francuskom pravu poziv se objavljuje u posebnom glasilu (Bulletin des Annonces Légales Obligatoires – BALO).               


� Tako i u njemačkom pravu. U francuskom pravu se poznatim dioničarima upućuje pisana obavijest, bilo poštom, bilo e-mailom, dok se u engleskom pravu svim dioničarima upućuje poštom ili e-mailom pisana obavijest.  


� European Commission, Second consultation document fostering an appropriate regime for shareholders’ rights, 2005., str. 11.   


� Tako i § 121 st. 3. njemačkog AktG-a. U francuskom i engleskom pravu u pozivu se mora naznačiti vrijeme i mjesto održavanja glavne skupštine. 


� Od dana objave poziva za glavnu skupštinu u poslovnim prostorijama u sjedištu društva moraju se izložiti za razgledanje dioničarima sva izvješća i druge isprave koja su predmet razmatranja i/ili odlučivanja na glavnoj skupštini. Na zahtjev svakog dioničara mora mu se staviti na raspolaganje preslika tih isprava. 


� Tako i § 124 st. 1. njemačkog AktG. U francuskom pravu svi dioničari mogu zahtijevati da im se uz poziv dostavi  i dnevni red, kao i druga izvješća i isprave koje su potrebne za odlučivanje na glavnoj skupštini. U engleskom pravu u pozivu je dovoljno da se općenito naznači o čemu će se raspravljati na glavnoj skupštini. U slučaju ako se donosi posebna odluka na izvanrednoj skupštini ili se donosi određena odluka na zahtjev pojedinih dioničara na redovitoj skupštini, tada je potrebno u pozivu objaviti i detaljan sadržaj tih prijedloga odluka. Konačno, u pozivu je potrebno naznačiti i kakvu će korist ostvariti član upravnog odbora ako se donese određena odluka (čl. 376., 378. i 378.A CA 1985). Čl. 376. CA 1985 određuje da dioničari koji zajedno drže dionice koje daju 5 % glasova od ukupnog broja glasova ili najmanje 100 dioničara koji drže dionice za koje je u prosjeku uplaćeno najmanje 100 funti, mogu zatražiti od društva davanje izjave u kojoj će naznačiti o čemu će se raspravljati na glavnoj skupštini. 


� Tako i § 124 st. 2. njemačkog AktG-a.


� Prijedlog odluke nije potrebno objaviti ako je predmet odlučivanja uvršten u dnevni red na zahtjev manjinskih dioničara te je došlo do dopune dnevnog reda. ZTD na nekoliko mjesta određuje što se sve mora objaviti, odnosno predviđa objavu prijedloga odluke, a osobito u slučaju izmjena statuta društva, sklapanja poduzetničkih ugovora, fuzijama (pripajanju i spajanju) i podjeli društava, prijenosu imovine društva, izbora članova nadzornog odbora i revizora te povećanja i smanjenja temeljnog kapitala društva. Ako se donosi odluka o izboru članova nadzornog odbora, odnosno imenovanju revizora, prijedlog odluke objavljuje samo nadzorni odbor. U izradi prijedloga za imenovanje člana nadzornog odbora ne može sudjelovati predstavnik zaposlenika. Tako i § 124. st. 3. njemačkog AktG-a.  


� Tako i § 124 st. 4. njemačkog AktG-a.


� Statutom je moguće propisati i niži udio.


� U njemačkom pravu taj zahtjev mogu podnijeti dioničari koji zajedno drže dionice koje čine više od 5 % temeljnog kapitala društva ili iznos od 500.000,00 eura (§ 122. st. 2. AktG).


� Tako i § 124 st. 1. i 4. njemačkog AktG-a. 


� § 122 st. 2. i § 124 st. 1. njemačkog AktG-a. 


� U francuskom pravu čl. L225-105. Trgovačkog zakonika određuje da dnevni red utvrđuje uprava, odnosno onaj subjekt koji je sazvao glavnu skupštinu. Manjinski dioničari također mogu zahtijevati uvrštenje svojih prijedloga, kao i prijedloga odluka koje treba donijeti glavna skupština u dnevni red. Takav zahtjev može postaviti jedan ili više dioničara, odnosno udruga dioničara, koji zajedno drže dionice koje daju najmanje 5 % prava glasova, a temeljni kapital društva nije viši od 750.000,00 eura. Što je temeljni kapital društva veći, to je i potrebni udio u pravu glasa manji za uvrštenje prijedloga manjinskih dioničara u dnevni red (4 % u slučaju ako temeljni kapital nije veći od 4.500.000,00 eura, 3 % u slučaju ako temeljni kapital nije veći od 7.500.000,00 eura, 2 % u slučaju ako temeljni kapital nije veći od 15.000.000,00 eura, 1 % u slučaju ako je temeljni kapital veći od 15.000.000,00 eura (čl. L225-120. Trgovačkog zakonika)). Dekretom Državnog savjeta ti postoci su sniženi (4 % u slučaju ako temeljni kapital nije veći od 750.000,00 eura, 2,5% u slučaju ako temeljni kapital nije veći od 7.500.000,00 eura, 1 % u slučaju ako temeljni kapital nije veći od 15.000.000,00 eura, 0,5 % u slučaju ako je temeljni kapital veći od 15.000.000,00 eura). Manjinski dioničari mogu svoje obrazložene prijedloge u pisanom obliku uputiti upravnom odboru nakon prve objave poziva i dnevnog reda za glavnu skupštinu u roku od 10 dana. Upravni odbor mora uvrstiti te prijedloge u dnevni red te po drugi put objaviti poziv i dnevni red najkasnije 15 dana prije održavanja glavne skupštine. Nakon toga više nije moguće stavljati nove prijedloge, osim kada se radi o opozivu, odnosno imenovanju članova upravnog odbora. U engleskom pravu dioničari mogu stavljati svoje prijedloge na dnevni red ako su zatražili sazivanje glavne skupštine (čl. 368., 370. i 376. CA 1985). To su manjinski dioničari koji zajedno drže dionice koje daju najmanje 5 % glasova na glavnoj skupštini ili 100 ili više dioničara koji su za svoje dionice uplatili najmanje 100 funti (dionice koje zajedno daju najmanje 10.000,00 funti).Vidi u: APCIMS-EASD, Shareholders Rights – A Legal Comparison, str. 30-31., Tedesco, Elena, Shareholders Right To File Items On The Agenda Of A General Meeting – Comparative Study Of The Procedures Of Western European Countries, Hermes, October 2002, str. 7. i 10., Zetzsche, D., op. cit., str. 15-21. 


� U francuskom pravu čl. L225-104. Trgovačkog zakonika određuje da se način i rokovi za sazivanje glavne skupštine određuju dekretom Državnog savjeta. Statutom društva je moguće predvidjeti obvezu pohrane dionica najmanje 5 dana prije održavanja glavne skupštine. Članovi upravnog odbora, uprave i nadzornog odbora, stalni zastupnici moraju sukladno dekretu Državnog savjeta, prijaviti, odnosno pohraniti dionice koje pripadaju njima, njihovim bračnim drugovima i maloljetnoj djeci, a koje je izdalo društvo, ovisna društva, odnosno vladajuća društva, ako su spomenute dionice uvrštene na uređena tržišta vrijednosnih papira (čl. L225-109. Trgovačkog zakonika). U engleskom pravu se ovakvo uvjetovanje ostvarivanja prava sudjelovanja u glavnoj skupštini može predvidjeti statutom društva. 


� U Njemačkoj je izrađen Zakon o integritetu trgovačkih društava i modernizaciji prava na obranu (Gesetz zur Unternehmensintegrität und Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG)) koji je stupio na snagu 1. studenog 2005. godine i izmijenio brojne odredbe Zakona o dionicama (AktG). Vidi u: Riehme, Klaus, Wand, Pete, Tillmann, Tobias, Taming the predators: limiting abusive shareholder action in Germany, PLC Cross-border Quarterly, Vol. I, April-June 2005, � HYPERLINK "http://www.practicallaw.com/2-200-3425" ��www.practicallaw.com/2-200-3425�, 25. lipnja 2005. 


� Tako i § 118 st. 3. njemačkog AktG-a. U engleskom pravu također nije moguće glasovati poštom ili elektronskim sredstvima. Vidi podrobnije u: Čulinović-Herc, Edita, Mogućnost šire primjene informatičke tehnologije u (javnim) dioničkim društvima – trendovi u europskom pravu društava i hrvatsko pravo, Zbornik Pravnog fakulteta Sveučilišta u Rijeci, str. 350-364. 


� Čulinović-Herc, E., op. cit., str. 355.


� Čl. L225-107. Trgovačkog zakonika u st. 1. određuje da svaki dioničar može glasovati poštom na obrascu kojeg će odrediti Državni savjet svojim dekretom. Ako bi statut društva odredio drugačije, takva odredba bi bila ništava. Pri utvrđivanju potrebnog kvoruma za donošenje odluka, uzimaju se u obzir samo oni obrasci pristigli društvu prije održavanja glavne skupštine pod uvjetima koje odredi dekretom Državni savjet. Obrasci koji ne sadrže nikakvo očitovanje ili izražavaju suzdržanost, smatrat će se glasovima koji su protiv donošenja odluke. Stavak 2. istog članka određuje da se statutom može odrediti sudjelovanje dioničara u glavnoj skupštini video konferencijom ili drugim telekomunikacijskim sredstvima koja omogućavaju identifikaciju dioničara, pri čemu se priroda i uvjeti za takvo sudjelovanje određuju dekretom Državnog savjeta, a tada će se smatrati da je dioničar bio osobno nazočan glavnoj skupštini te će se on uzimati pri izračunavanju kvoruma i većine koja je potrebna za donošenje određene odluke. Vidi u: Čulinović-Herc, E., op. cit., str. 356.  


� Tako bi bilo dovoljno i da dioničar ima samo jednu dionicu društva za ostvarenje prava na obaviještenost. Vidi u: Gorenc, Vilim, Slakoper, Zvonimir, Filipović, Vladimir, Brkanić, Vlado (redakcija Gorenc, Vilim), Komentar Zakona o trgovačkim društvima, 3. izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Zagreb, RRIF, 2004., str. 409., Barbić, Jakša, Pravo društava, Knjiga druga: Društva kapitala, 3. izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Zagreb, Organizator, 2005., str. 364-365., Ivanjko, Šime, Kocbek, Marijan, Korporacijsko pravo – Pravni položaj gospodarskih subjektov, GV Založba, Ljubljana, 2003., str. 576-577.


� Svakako je tu i obveza uprave da dioničarima omogući uvid u potrebne isprave kao i mogućnost uzimanja preslika potrebnih isprava. Vidi u: Gorenc, V. et al., op. cit., str. 410., Barbić, J., Pravo društava, Knjiga druga-Društva kapitala, 3. izdanje, str. 365-367.


� Čl. 1. st. 8. UMAG. Vidi u: Noack, Ulrich, Zetzsche, Dirk, Corporate Governance Reform in Germany: The Second Decade, Arbeitspapiere des Instituts für Unternehmensrecht (IUR), No. 0010, Heinrich Heine Universität, Juristische Fakultät,  Düsseldorf, � HYPERLINK "http://ssrn.com/abstract=646761" ��http://ssrn.com/abstract=646761�, 30. lipnja 2005., str. 18-19.


� Čl. 1. st. 18. UMAG. To je potvrdio i njemački Savezni sud u presudi od 29. studenog 1982. godine u predmetu br. II ZR 88/81 i presudi od 19. lipnja 1995. godine u predmetu br. II ZR 58/94-2. Loc. cit.  


� § 131. st. 3. AktG.  


� Dioničar osim zapisnikom može dokazivati uskratu davanja obavijesti i drugim dokaznim sredstvima, primjerice svjedocima (presuda Visokog trgovačkog suda od 20. siječnja 2004. godine u predmetu br. Pž-7230/2003.). 


� Tako i § 131 i 132 njemačkog AktG-a.  


� U francuskom pravu čl.  L225-108. Trgovačkog zakonika propisuje obvezu upravnog odbora, odnosno uprave društva da dade ili učini dostupnim sve potrebne isprave koje su potrebne dioničarima za donošenje odluka na glavnoj skupštini te njihovu obaviještenost o stanju i poslovanju društva. Vrste i način davanja tih isprava određuje se dekretom Državnog savjeta. Od dana dostave spomenutih isprava svaki dioničar je ovlašten postavljati pisana pitanja na koja će upravni odbor, odnosno uprava biti dužni odgovoriti tijekom glavne skupštine. Pitanja se mogu postavljati u pogledu pojedinih točaka dnevnog reda glavne skupštine. Čl. L225-115. Trgovačkog zakonika određuje pravo traženja svakog dioničara da mu se dostave godišnja financijska izvješća i konsolidirana financijska izvješća, popis članova upravnih i nadzornih tijela društva, inventar, izvješća upravnog odbora, odnosno uprave i nadzornog odbora, obrazloženja predloženih odluka glavne skupštine te podatke o kandidatima za članove upravnih i nadzornih tijela društva, izvješće revizora o najvećim naknadama plaćenim osobama u društvu kao i iznosima na koje se ostvaruju porezne olakšice te popis sklopljenih ugovora društva. Svaki je dioničar ovlašten u svako doba zatražiti uvid u spomenute isprave nastale tijekom posljednje 3 poslovne godine (čl. L225-117. Trgovačkog zakonika). Čl. L225-232. Trgovačkog zakonika ovlašćuje jednog ili više dioničara koji zajedno drže dionice koje čine najmanje 5 % temeljnog kapitala društva, odnosno udrugu dioničara koja zadovoljava uvjete iz čl. L225-120. Trgovačkog zakonika da podnesu pisano pitanje predsjedniku upravnog odbora ili uprave društva dvaput godišnje o stvarima koje bi mogle ugrožavati kontinuirano poslovanje društva. Odgovor upravnog odbora, odnosno uprave mora se dostaviti i revizorima društva.


� U engleskom pravu svakom dioničaru se daje pravo obraćanja glavnoj skupštini i postavljanja pitanja. Pritom predsjednik glavne skupštine ima diskreciju ograničiti trajanje takvog obraćanja. Konačno, čl. 241. CA 1985 obvezuje članove upravnog odbora da podnesu na glavnoj skupštini godišnja financijska izvješća, svoje izvješće o stanju društva te izvješća o reviziji. Čl. 431. st. 2. CA 1985 ovlašćuje manjinske dioničare kojih mora biti najmanje 200 od ukupnog broja dioničara ili koji zajedno drže dionice koje daju najmanje 10 % temeljnog kapitala društva na podnošenje zahtjeva Ministarstvu trgovine i industrije (Department of Trade and Industry) za imenovanje istražitelja (engl. inspector) koji će ispitati poslovanje društva i o tome sastaviti izvješće koje će poslužiti kao dokaz o stanju društva u određenom sudskom postupku. Vidi u: Birds, John, Ferran, Eilis, Villiers, Charlotte, Boyle, A.J., Boyle & Birds' Company Law, Jordans, Bristol, 1995., str. 361-362. i 524-527.


� U njemačkoj pravnoj teoriji postoje sporenja o postojanju te odgovornosti uprave za štetu prema dioničarima. Vidi u: Barbić, J., Pravo društava, Knjiga druga-Društva kapitala, 3. izdanje, str. 370., Gorenc, V. et al., op. cit., str. 412. 


� Punomoćnik se nalazi u poslovnom, obiteljskom ili nekom drugom odnosu s društvom-izdavateljem, punomoćnik je većinski dioničar društva-izdavatelja, punomoćnik je član uprave društva-izdavatelja ili je član uprave jednog od njegovih većinskih dioničara. 


� Kao punomoćnik se pojavljuje fizička osoba, bilo da se radi o nekoj trećoj osobi izvan društva ili se radi o nekom drugom dioničaru iz samog društva, odnosno pojedinom članu uprave ili nadzornog odbora društva. Dioničar ne bi mogao ovlastiti i samo društvo, odnosno upravu na zastupanje dioničara na glavnoj skupštini (presuda OLG Stuttgart, 1991, 69). Upravni odbor u ulozi punomoćnika dioničara je osobito učestala pojava u SAD. Vidi u: Khoudja, Sonia, Corporate Governance in Germany – The recent changes, Centro di ricerca per il diritto d’impresa, Libera Università Internazionale degli Studi Sociali Guido Carli, April 2003, str. 7., Gorenc, V. et al., op. cit., str. 420.  


� U punomoći moraju biti dane i upute dioničara o načinu glasovanja punomoćnika. U protivnom smatrat će se da se punomoćnik suzdržao od glasovanja. Upute moraju biti dane u istom obliku kao i punomoć. Vidi u: Zetzsche, Dirk, Shareholder Interaction Preceding Shareholder Meetings of Public Corporations – A Six Country Comparison, Arbeitspapiere zum Deutschen und Internationalen Zivil- und Wirtschaftsrecht (AZW Reihe), No. 2005_02_02, � HYPERLINK "http://www.jura.uni-duesseldorf.de/dozenten/noack/azw/texte/azw_2005_02_02.pdf" ��http://www.jura.uni-duesseldorf.de/dozenten/noack/azw/texte/azw_2005_02_02.pdf�, 27. lipnja 2005., str. 23. 


� Do izmjena i dopuna ZTD-a iz 2003. godine punomoć je mogla biti dana samo u pisanom obliku, bez mogućnosti da se statutom odredi drugačiji manje formalan oblik.


� Tako treba smatrati da nije moguće statutom odrediti da se pri davanju punomoći traži ovjera potpisa kod javnog bilježnika. Trebalo bi dopustiti davanje punomoći i elektroničkim načinom. Prijedlog izmjena i dopuna ZTD-a iz 2003. godine predviđao je mogućnost određenja manje formalnih oblika punomoći statutom društva, ali te sugestije zakonodavac nije prihvatio.


� Npr. odrediti trajanje punomoći u određenom vremenskom razdoblju u kojem će se održavati glavne skupštine ili je dana na neodređeno vrijeme do njezinog opoziva i sl.


� Tako § 134. st. 3. njemačkog AktG-a, s tim da se statutom mogu propisati i olakšice pri davanju punomoći. Na taj način se pri davanju punomoći fizičkoj osobi omogućava primjena novih tehnologija (e-mail, internet). Primjena novih tehnologija predviđena je Zakonom o dionicama na ime i olakšanju  ostvarenja prava glasa (Gesetz zur Namensaktie und zur Erleichterung der Stimmrechtsausübung (NaStraG)) 2001. godine. U tom smislu je trebalo oblikovati i odredbu hrvatskog ZTD-a. U engleskom pravu svaki dioničar društva može imenovati punomoćnika koji ne mora biti dioničar društva, a svaki poziv za glavnu skupštinu mora sadržavati uputu o tom pravu dioničara. Dioničar mora u pisanom obliku (to može biti i elektronički oblik ako se društvo i dioničar tako dogovore) dati punomoć i o tome izvijestiti društvo najmanje 48 sati prije održavanja glavne skupštine (čl. 372. CA 1985). 


� U francuskom pravu čl. L225-106. Trgovačkog zakonika određuje da dioničar može dati punomoć drugom dioničaru ili svojem bračnom drugu. Svaki dioničar može ostvarivati pravo glasa za drugog dioničara na temelju punomoći s tim da se zakonom, odnosno statutom može odrediti najveći broj glasova koje jedan osoba može imati bilo da nastupa osobno ili kao punomoćnik. Svoje punomoćnike mogu imenovati i zaposlenici društva koji imaju dionice u društvu. Pritom dioničar može dati punomoć bez davanja uputa o načinu glasovanja (franc. pouvoir en blanc) te će se tada glasovanje punomoćnika tretirati kao glas koji ide u prilog prijedloga odluke uprave. U slučaju ako se radi o dionicama koje su uvrštene na burzu, a imatelj tih dionica je strani pravni subjekt, prava iz takvih dionica može ostvarivati skrbnik (posrednik) u ime dioničara (čl. L228-1. Trgovačkog zakonika). Skrbnik je dužan izvijestiti društvo o identitetu dioničara za čije ime drži dionice i sve dok to ne učini iz tih dionica ne može ostvarivati članska prava (čl. L225-3.  Trgovačkog zakonika).


� To je situacija kada dioničar ima dionice same financijske institucije kojoj je dao punomoć za ostvarivanje prava glasa iz njegovih dionica. 


� To je situacija kada financijska institucija istodobno ima svoje dionice u određenom društvu koje drži za svoj račun, ali i kao punomoćnik određenog dioničara ostvaruje pravo glasa iz dionica koje ima dioničar koji joj je dao punomoć. Ovo ograničenje neće vrijediti u slučaju ako je punomoć dana samo za jednu određenu glavnu skupštinu, ako ukupni iznos dionica koje drži financijska institucija ne premašuje 5 % temeljnog kapitala društva, odnosno ako se financijska institucija suzdrži od ostvarivanja prava glasa iz svojih dionica koje premašuju 5 % temeljnog kapitala društva. Tu je i obveza skrbnika-financijske institucije da priopći dioničaru ako je neki član njegove uprave ili zaposlenik član nadzornog odbora društva ili ako je neki član uprave ili zaposlenik društva član njegovog nadzornog odbora (radi se o uzajamnim članstvima u tijelima društva i financijske institucije). Financijska institucija mora priopćiti i ako ima udio u društvu za koji bi po zakonu morala objaviti da ga drži (vidi čl. 115. Zakona o tržištu vrijednosnih papira) ili je članica konzorcija koji je u posljednjih 5 godina preuzeo dionice društva (čl. 284. st. 3. ZTD). Ta priopćenja se daju onda kada financijska institucija prosljeđuje poziv i dnevni red glavne skupštine koji je dobila od uprave društva sukladno čl. 281. ZTD-a.  


� U njemačkom pravu financijska institucija ne može ostvarivati pravo glasa na temelju punomoći dioničara-klijenata, ako istodobno drži dionice za svoj račun koje premašuju iznos od 5 % temeljnog kapitala društva, osim ako dobije podrobne upute o načinu glasovanja od dioničara po kojima mora postupiti ili se suzdrži od ostvarenja prava glasa iz dionica koje drži za svoj račun (§ 135. st. 1. AktG). I u njemačkom pravu postoji obveza financijske institucije da izvijesti dioničare-klijente o uzajamnim članstvima u tijelima društva i financijske institucije i udjelima koje financijska institucija stječe u društvu u iznosu većem od 5 % temeljnog kapitala sukladno § 21 Zakona o trgovini vrijednosnim papirima (Wertpapierhandelsgesetz) (§ 128 st. 2. AktG). 


� Slično i u francuskom pravu u slučaju kada je dioničar strani pravni subjekt, a radi se o dionicama koje su uvrštene na burzu. U tom slučaju imenovat će se skrbnik (posrednik) koji će ostvarivati prava iz takvih dionica u ime stranog dioničara (čl. L228-1. Trgovačkog zakonika). Skrbnik je dužan izvijestiti društvo o identitetu dioničara za čije ime drži dionice i sve dok to ne učini iz tih dionica ne može ostvarivati članska prava (čl. L225-3.  Trgovačkog zakonika). Samo društvo može statutom predvidjeti pravo traženja podataka o dioničarima koji su pohranjeni pri središnjoj depozitarnoj instituciji. Ona mora izvijestiti društvo u roku od 5 radnih dana od dana zaprimanja zahtjeva. Ako društvo sumnja da je neki od tako utvrđenih dioničara punomoćnik, od njega će zatražiti da priopći ime osobe u čije ime nastupa (čl. L228-2. Trgovačkog zakonika).


� Ovdje financijska institucija neće izvijestiti društvo o imenu svog klijenta-dioničara, već će samo upoznati društvo s činjenicom da nastupa kao punomoćnik. Statutom će se najčešće tražiti predaja punomoći društvu.


� Ako financijska institucija pri glasovanju odstupi od uputa dioničara ili ako dioničar nije dao naputak od svog vlastitog prijedloga kojeg je priopćila dioničaru, ona mora dioničaru priopćiti i navesti razloge za to (čl. 292. st. 7. ZTD).


� Na isti se način uređuje glasovanje preko financijskih institucija i udruga dioničara u njemačkom pravu (§ 135 AktG). 


� U zapisniku se navodi mjesto i vrijeme održavanja glavne skupštine, ime i prezime javnog bilježnika te način i rezultat glasovanja i utvrđenje predsjednika o donesenim odlukama (čl. 286. st. 2. ZTD). 


� Posredno se dioničari upoznaju i s popisom sudionika na glavnoj skupštini budući da je to prilog uz zapisnik. Značaj zapisnika je naglašen i propisivanjem njegovog obvezatnog javnobilježničkog oblika. U njemačkom pravu § 130 AktG-a propisuje obvezu sastavljanja zapisnika u javnobilježničkom obliku te unošenja odluka glavne skupštine, kao i zahtjeva manjinskih dioničara kada se odlučuje o davanju razrješnice članovima uprave i nadzornog odbora (§ 120 st. 1.) i prijedlozima dioničara za izbor članova nadzornog odbora (§ 137). Javnobilježnički oblik zapisnika se ne traži kada se radi o odlukama glavne skupštine dioničkog društva koje nije uvrstilo dionice na burzu te ako se za donošenje tih odluka ne traži kvalificirana većina. Ako se ne traži javnobilježnički oblik zapisnika, njega na upis podnosi predsjednik nadzornog odbora.


� U francuskom pravu svaki dioničar može zahtijevati u svako doba stavljanje na uvid zapisnika s glavnih skupština društva koje su održane u protekle 3 poslovne godine, uz uvjet da podatke koje su saznali ne priopće trećim osobama (čl. L225-117. Trgovačkog zakonika). U slučaju ako predsjednik upravnog odbora, odnosno članovi uprave ne vode uredno zapisnik, kaznit će se novčanom kaznom (čl. 242-15. st. 3. Trgovačkog zakonika). U engleskom pravu svako dioničko društvo vodi zapisnik o tijeku glavne skupštine, kao i sjednicama upravnog odbora te se oni unose u posebne knjige (čl. 382. CA 1985). Zapisnik potpisuje predsjednik okončane glavne skupštine ili predsjednik sljedeće glavne skupštine te tada zapisnik postaje dokaz o poduzetim pravnim radnjama i ako je zapisnik pravilno vođen, nastaje oboriva presumpcija da je glavna skupština pravilno vođena, da su donesene valjane odluke te da su valjana imenovanja članova upravnog odbora. Knjige koje sadrže zapisnike o glavnim skupštinama društvo mora staviti na uvid dioničarima u svom sjedištu, dok se zapisnici sjednica upravnog odbora smiju dati na uvid samo članovima upravnog odbora, tajniku i revizorima društva za potrebe revizije  (čl. 383. CA 1985). 
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